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上证综指迎来修订 “卖事实”概率较低 

摘要： 

乘联会：上半年乘用车批售销量 766.7 万辆，同比下降 22.9%；零售销量 770.9 万辆，同

比下降 22.5%；综合考虑宏观经济、产业政策和市场环境等多方面因素后，预计 2020 年

乘用车市场同比下降 11%。 

欧盟领导人就经济救助方案达成共识：将设立总额 7500 亿欧元的恢复基金，其中 3900

亿欧元作为无偿拨款，另 3600 亿欧元作为贷款，用于资助成员国疫后重建。受疫情打击

最严重的意大利可能是这项协议的最大受益者。 

占有阿根廷债务三分之一的三大债权人组织联合拒绝了阿根廷政府所提出的最新债务重

组方案，并向阿根廷提出修改后的反提案。阿根廷总统费尔南德斯表示，政府此前的最

终提案已经是最好方案，阿根廷很难再做出更大牺牲。 

宏观大类： 

周二，A 股继续走强，近期国内经济改善，险资配置比例上升等因素支持 A 股走强，7

月 22 日上证指数修订方案最终落地，有望继续改善市场情绪，而欧洲的复苏基金最终出

台，规模高达 7500 亿欧元（折合约 6 万亿人民币），较大幅度改善欧洲经济预期，全球

风险资产受益走强，并未出现“卖事实”的现象。需要提到的是伴随着风险资产上涨，

黄金再度刷新阶段新高，持续逼近历史高位。后续需要关注上证指数修订后的股指走势

以及美国第二轮疫情救助方案的协商进展，目前进度为美国财政部长姆努钦和众议院议

长佩洛西即将开启第二轮·抗疫纾困计划的首轮谈判，受大选和两党制约的影响，美国

的疫情救助方案预计并不会一帆风顺。 

策略：股票>商品>债券； 

风险点：中美多方面博弈发酵；美国大选特朗普连任概率持续走低；中国经济不及预期；

欧美财政刺激方案落空。 
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宏观经济 

图 1： 粗钢日均产量            单位：万吨/每天  图 2： 6 大发电集团日均耗煤量        单位：万吨 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 3： 水泥价格指数                 单位：点  图 4： 30 城地产成交面积 4 周移动平均增速单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 5： 猪肉平均批发价             单位：元/千克  图 6： 农产品批发价格指数             单位：无 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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权益市场 

图 7： 全球重要股指日涨跌幅                                                               单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

 

 

图 8： PE                            单位：倍  图 9： PB                             单位：倍 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 10： 换手率                         单位：%  图 11： 波动率指数                   单位：无，% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 12： 申万行业日度涨跌幅              单位：%  图 13： 申万行业 5 日涨跌幅          单位：无，% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

利率市场 

图 14： 利率走廊                        单位：%  图 15： SHIBOR 利率                    单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 16： DR 利率                         单位：%  图 17： R 利率                          单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 18： 国有银行同业存单利率            单位：%  图 19： 商业银行同业存单利率            单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

图 20： 各期限国债利率曲线（中债）           单位：%  图 21： 各期限国债利率曲线（美债）           单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 22： 2 年期国债利差                   单位：%  图 23： 10 年期国债利差                  单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

外汇市场 

图 24： 美元指数                        单位：无  图 25： 人民币                           单位：无 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

商品市场 
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图 26： 商品板块日涨跌幅                  单位：%  图 27： 板块持仓量（指数化）             单位：无 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

图 28： 成交量周度变化（前五 vs 后五）    单位：%  图 29： 持仓量周度变化（前五 vs 后五）    单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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