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欧洲有序复工复产 国内推出 REITs 试点

摘要：

1. “五一”假期前三天中国接待游客近 8500万，旅游收入超 350亿元。中国文化和旅

游部 3日发布消息：“五一”劳动节假期前三天，中国共接待国内游客总人数 8499.7

万人次，实现国内旅游收入约 350.6亿元。为了提振文化旅游消费，各地都出台不少

“大招”。譬如北京 5月 2日发放总额达 5000万元的惠民消费券，以拉动市民文化

消费，其中涵盖了图书音像、文化演出、旅游、教育娱乐等七个领域。在贵州，5月

3日黄果树、梵净山、织金洞等重点旅游景区预约游客量都达到当日最大控制流量。

2. 中国 4月官方制造业 PMI为 50.8，预期为 50.1，前值为 52。4月官方非制造业 PMI

为 53.2，前值为 52.3。综合 PMI为 53.4，前值为 53。4月财新中国制造业 PMI为 49.4，

环比回落 0.7个百分点。新出口订单和在手订单分别录得 33.5和 43.6，前值为 46.4

和 46.3。

3. 证监会、发改委联合发布《关于推进基础设施领域不动产投资信托基金（REITs）试

点相关工作的通知》，明确基础设施 REITs试点的基本原则、试点项目要求和试点工

作安排，标志着境内基础设施领域公募 REITs试点正式起步。证监会有关负责人指

出，基础设施 REITs聚焦于新基建、交通、能源、仓储物流、环境保护、信息网络、

园区开发，为支持国家重大战略实施、深化金融供给侧结构性改革，提升资本市场

服务实体经济能力的举措。

4. 美联储表示，将于下周将购买量削减到每天 80 亿美元。此外，MBS 购买量降至日

均 60 亿美元。欧洲央行：第三轮定向长期再融资操作（TLTRO）的条件将继续放

松，期限将为 2020年 6月至 2021年 6月；利率能够低于存款机制利率 50个基点，

即-1%，如有必要将持续进行购债，以加强政策利率的调节性影响，并在加息前不久

停止购债。

5. 欧元区一季度 GDP初值同比减 3.3%，预期减 3.1%，前值增 1%。3月失业率为 7.4%，

预期为 7.7%，前值为 7.3%。美国 4月 25日当周初请失业金人数为 383.9万，预期为

350万，前值为 442.7万。3月核心 PCE物价指数环比降 0.1%，预期降 0.1%，前值

降 0.2%。

6. 特朗普发难，称将就新冠疫情采取一些报复行动。4月 30日晚美国主流媒体集体报

道称，特朗普称将就新冠疫情采取报复行动，他本人正在考虑各种选项。特朗普的

言论令全球股市乐观预期突然转向紧张。

7. 欧洲有序复工复产。欧盟 4月 15日公布了一份退出严格限制措施的路线图，建议逐

步有序退出管控。4月 14日起，奥地利将允许面积 400平方米以下的商店重新营业，

大型超市、购物中心、理发店等可于 5月 1日重新营业；4月 13日起，西班牙允许
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建筑业等无法居家办公的非必需产业陆续复工；意大利政府宣布从 5月 4日起制造

业、建筑业和批发业将恢复工作等。但复工过后，欧洲疫情小幅反弹，在 4月最后

一周中，欧洲当日新增确诊人数在 4月 30日录得 1.39万人，较 4月 27日的 1.12万

人小幅反弹，但随后又再度走低。而据美国媒体报道，截至 5月 1号，包括得克萨

斯州和佐治亚州在内的美国 20多个州进入复工复产阶段。不过随着经济活动重启，

一些州的新冠肺炎疫情也出现反弹。当地时间 2号，疫情重灾区纽约州的单日新增

死亡病例仍未见下降趋势，纽约州州长表示，过早重启经济并非最佳选择。

宏观大类：

国内而言，1、经济见底得到确认，中国 4月制造业 PMI录得 50.8，前值为 52，尽管新

出口订单大幅下降 12.9，但在手订单仅下跌 2.7，制造业 PMI维持于枯荣线上，预计 4月

出口将承压，但难以造成大幅停产和失业的情况；2、政府出台更多稳增长政策，推动基

础设施公募 REITs试点起步，引导更多社会资金为基建建设提供支持；3、终端需求继续

好转，“五一”假期前三天中国接待游客近 8500万，5月 2日当周 30大中城市商品房成

交面积同比增长-13.2%，较-18.3%的前值继续好转。

国际来看，1、欧美陆续复工，美国情况并不理想，4月最后一周中，尽管欧洲新增有所

反弹但随后再度走低，但美国 5月 3日仍存在 7.9万新增确诊人数，疫情并未见明显好转，

但已经有 20多个州进入复工复产，后续情况并不理想；2、新兴市场主权债风险仍处上

升阶段，俄罗斯、印度、巴西等第三轮疫情国家仍处于爆发期，新增确诊正快速走高，

但上周美元指数重新跌破 100点，新兴市场的资金外流风险小幅放缓；3、美联储宽松力

度事实缩减，美联储表示本周的购买国债规模将从上周的 100亿降至 80亿，MBS 购买

量降至日均 60 亿美元；4、特朗普称将将就新冠疫情采取报复行动，警惕贸易摩擦风险

再起。

综上所述，国内经济见底回升的趋势将得到确认，尽管制造业 PMI中新出口订单大幅下

降，但在手订单下降有限，而整体制造业 PMI更是维持在枯荣线上，出口承压难以扭转

制造业回暖的趋势，更不用说扭转经济回暖的节点，此外，政府推动基础设施领域公募

REITs试点，有利于拉动基建投资，商品和基建板块受益，不过最终情况还需要看到细则

和运行规模。境外而言，欧洲疫情基本进入稳定阶段，宏观仍承压但微观逐渐好转，但

美国新增确诊人数仍高，大规模复工恐怕会带来疫情波动，而美联储持续缩减危机应对

措施规模，仍需要警惕外盘调整风险，甚至有可能拖累内盘股指。

策略：股市=商品>债券，中长期仍看好黄金突破历史新高；

风险点：库容核心问题未能解决，油价再度大跌风险仍存；特朗普提出将就新冠疫情采

取一些报复行动，美国可能再掀贸易摩擦；
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大类资产表现跟踪（4/23-4/30）
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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

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大中城市商品房成交面积 4周移动平均同

比 单位：%

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 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

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院

权益市场

图 7： 全球重要股指周涨跌幅 单位：%

数据来源：Bloomberg Wind 华泰期货研究院
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图 8： 行业日涨跌幅 单位：% 图 9： 行业 5日涨跌幅 单位：%

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 10： PE 单位：倍 图 11： PB 单位：倍

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 12： 公开市场操作 单位：亿元

数据来源：Wind 华泰期货研究院
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图 13： SHIBOR利率走势 单位：% 图 14： SHIBOR利率周涨跌幅 单位：%，BP

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 15： DR利率走势 单位：% 图 16： DR利率周涨跌幅 单位：%，BP

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 17： R利率走势 单位：% 图 18： R利率周涨跌幅 单位：%，BP

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 19： 各期限美债利率曲线 单位：% 图 20： 美债收益率周涨跌幅 单位：%，BP

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 15：2年期国债利差 单位：% 图 16：10年期国债利差 单位：%

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

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_5444


