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关注新兴市场风险 

摘要： 

央行上海总部：坚持“房住不炒”定位，严禁以房产作为风险抵押，通过个人消费贷款

和经营性贷款等形式变相突破信贷政策要求，违规向购房者提供资金，影响房地产市场

的平稳健康发展。据中国证券报，针对近日网上“深圳小微企业经营贷资金流入楼市”

的传言，多家银行表示，当前已全面展开自查，严防小微信贷资金流入房地产相关领域。

此外，湖北荆州发布消息称，停止执行《荆州市人民政府关于有效应对疫情促进房地产

业平稳健康运行的若干意见》。4 月 20 日，荆州市下发该文件，涉及提高公积金贷款额

度、购新房契税全返、降低土地竞买保证金、分期缴纳土地出让价款、缓交城市基础设

施配套费、延期缴纳税款、降低保障房配比等。 

阿根廷政府正式向债权人提交 662.38 亿美元的债务重组方案，寻求通过减免债务并延长

期限等措施避免债务违约。方案主要内容包括减免 36亿美元债务本金、减免 379亿美元

债务利息、给予偿还债务 3 年宽限期等。方案表示，债权人可以在 5 月 8 日前考虑是否

接受这份方案，若需要协商可以适当延长截止日期，5月 11日将公布最终的协商结果。 

财政部等四部委完善新能源汽车推广应用财政补贴政策：政策实施期限延长至 2022 年底，

今年 4 月 23 日至 7 月 22 日为过渡期；适度提高新能源汽车整车能耗、纯电动乘用车纯

电续驶里程门槛；2020-2022 年补贴标准分别在上一年基础上退坡 10%、20%、30%；从

2020年起，新能源乘用车、商用车企业单次申报清算车辆数量应分别达到 10000 辆、1000

辆；新能源乘用车补贴前售价须在 30 万元以下（含 30 万元），“换电模式”车辆不受

此规定。 

欧元区 4月综合 PMI 初值续创纪录新低。新冠疫情继续冲击欧元区的经济，4月欧元区、

德国、法国的综合 PMI 初值均创下纪录新低。4 月 23 日周四 IHSMarkit 公布数据，欧元

区 4 月综合 PMI 初值 13.5，低于前值的 29.7，继续刷新纪录新低。作为对比，全球金融

危机期间，欧元区综合 PMI 最低值为 2009 年 2 月的 36.2。欧元区 4 月服务业 PMI 初值

11.7，纪录新低（1998 年 7 月以来），预期 22.8，前值 26.4。欧元区 4 月制造业 PMI 初

值 33.6，创 134个月新低，预期 38，前值 44.5。 

美国至 4 月 18 日当周初请失业金人数达 442.7 万人，录得连续第三周下降，但五周累计

领取失业金人数达到 2650万人，为大萧条以来美国劳动力市场最严重的衰退。 

宏观大类： 

国内而言，政府继续加大对新能源汽车的鼓励政策，围绕稳字当头、扶优扶强、突出重

点和落实责任和强化监管四个思路，来保证补贴政策落实到位。此外，政府对于地产信

贷的调控意图已经非常明显，除了限制资金违规流入地产市场外，还对地方政府出台的

过度宽松政策有所调整，不利于地产市场和相关品种。国际而言，阿根廷主权债风险发
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酵，政府正式提交 662.38 亿美元的债务重组方案，免除价值近 380亿美元，即利息的 62%，

债务面值也将减少 5.4%，我们认为阿根廷大概率将发生事实违约，商议截止日期为 5 月

8 日至 5 月 11 日，我们还注意到美元指数再度上破 100 点，资金外流对脆弱国家而言更

是雪上加霜，新兴市场中印度、巴西、土耳其、墨西哥等国家也面临一定风险。而疫情

对外海经济的冲击逐渐得到体现，4 月欧元区、德国、法国的综合 PMI 初值均创下纪录

新低。此外，全球原油库容上限问题得不到解决，短期仍需要警惕油价冲击产油企业带

来的外盘风险资产的第二浪下跌。 

策略：短期风险再度上升，债券>股票>商品；本轮油价调整过后，是配置黄金好节点； 

风险点：疫情超预期，油价再度大跌。   
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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 
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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 
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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 

 

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 
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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 

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 
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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 

 

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 
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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 

 

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 
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