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大类资产走势：权益

来源：Bloomberg, 

去杠杆？

风险偏好
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大类资产走势：债券

来源：Bloomberg, 

风险偏好
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大类资产走势：外汇

来源：Bloomberg, 

* 美元兑其他币种

美元反弹
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大类资产走势：商品

来源：Bloomberg, 

OPEC减产 + 美国库存
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利率曲线变动：扁平化短期放缓

来源：Bloomberg, 
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上周回顾：美国经济数据调整

来源：CME

美联储6月加息概率
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上周回顾：美国经济数据调整

来源：Bloomberg

4月零售销售环比 +0.4%，同比+4.4% 4月核心CPI +1.9%
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上周回顾：央行MLF

来源：Bloomberg

5月12日中期借贷便利（MLF）操作4590亿元 5月12日无公开市场操作
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经济回暖但下行风险仍存，稳健中性基调不变

来源：华泰期货

一季度GDP超预期 3月工业增加值6.8%，制造业7.4%
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经济回暖但下行风险仍存，稳健中性基调不变

来源：华泰期货

4月PMI环比下滑 3月房地产投资和面积
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经济回暖但下行风险仍存，稳健中性基调不变

来源：华泰期货

制造业信贷需求 同业存单发行
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经济回暖但下行风险仍存，稳健中性基调不变

来源：SHIBOR

SHIBOR利率
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经济回暖但下行风险仍存，稳健中性基调不变

来源：华泰期货

金融增速下滑 社融环比回落
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经济回暖但下行风险仍存，稳健中性基调不变

来源：华泰期货

中长期贷款 累计信贷潮指数
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结构型转变延续，资产总规模不变

来源：华泰期货

央行资产结构 商行资产增速
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结构型转变延续，资产总规模不变

来源：华泰期货

主要央行资产同比增速 中国央行总资产
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结构型转变延续，资产总规模不变

来源：华泰期货

欧美经济超预期指数 欧美通胀超预期指数
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关注通信、带路等相关行业机会

来源：华泰期货

美国宣布在10个关键领域与中国取得重大贸易进展，包括牛肉、金融、天然
气等。美国将派代表参加“一带一路国际合作高峰论坛”。

7月16日前，以下领域将取得关键进展：

牛肉：中国将在允许进口美国牛肉。

家禽：美国将开始制定规则，允许从中国进口熟禽类。

生物技术：中国将用预审方式评估美国生物技术产品，批准或公开说明为何
产品未通过安全测试。

天然气：中国可协商签署美国对华长期天然气出口合同。

信用评级服务：7月16日前，中国将向外资开放信用评级和信用卡市场。

跨境结算：中国央行和美国商品期货交易委员会将就跨境清算达成协议。

电子支付服务：中国将允许美国电子支付服务供应商开始执照申请程序。

银行业：美国仍致力于将中国银行业与其他外资银行平等对待。

结算许可证：中国将向两家合格的美国金融机构发行债券承销和结算许可证。

商业投资峰会：美国将派代表参加“一带一路国际合作高峰论坛”，欢迎中
国参加6月的美国商业投资峰会。
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关注通信、带路等相关行业机会

来源：华泰期货

发布时间 第一行业 第二行业 报告对第二行业的提法

2017/5/12 房地产 信息通讯
加强财税、金融方面的行业支持力度，鼓励民间资本及创业与私募股权投资，培育中小型创新企业发

展，为行业转型升级提供保障。

2017/2/17 房地产 -

2016/11/8 房地产 农业

中国人民银行与各相关部门将加快构建多层次、 广覆盖、 可持续的农村金融服务体系，发展农村普惠

金融，创新货币信贷政策工具和实施方式，促进金融政策与财税政策的有效配合，推动涉农金融机构和

组织改革发展，不断推进农村金融产品和服务方式创新，有效拓宽“ 三农”融资渠道， 完善农村金融

风险防范和化解机制， 加强农村金融基础设施建设，逐步形成与农业发展方式转变和农村产业结构调整

升级相适应的现代农村金融的市场体系， 为加快发展现代农业、 促进农业提质增效和推进农业供给侧

结构性改革提供金融支持。

2016/8/5 房地产 煤炭 加强财政资金支持和政策协调配合，做好剩余资源价款返还、职工安置等后续工作。

2016/5/6 房地产 物流
推进物流企业通过参股控股、兼并重组、协作联盟等方式做大做强，通过规模化经营提高物流服务的一

体化、网络化水平。

2016/2/6 房地产 钢铁
需进一步完善财税支持、不良资产处置、职工安置以及专项奖补等配套措施，落实有保有控的信贷政

策，充分发挥资本市场在钢铁企业兼并重组中的作用。

2015/11/6 房地产 互联网金融
相关部门将抓紧出台相关配套监管规则，进一步明确市场准入条件和具体业务规则，完善信息披露等事

中事后监管机制，确保《指导意见》各项政策措施落实到位。

2015/8/7 房地产 船舶
进一步落实金融支持船舶产业结构调整的政策举措， 鼓励金融机构按照商业原则做好相关信贷融资支

持，加大船舶出口买方信贷资金投放。

2015/5/8 房地产 新能源汽车
构建多层次投融资体制，加大金融对新能源汽车行业的资金支持，更多引入风险资本和民间资本参与行

业发展。

2015/2/10 房地产 高铁 通过多种途径优化和规范高铁建设的投融资机制，逐步化解高铁行业债务。

2014/11/6 房地产 装备制造
更加注重发挥市场配置资源的决定性作用，加大财税金融政策支持力度，引导社会资金、人才等要素向

行业创新聚集。

2014/8/1 房地产 电子信息
提高技术改造专项资金使用效率，支持金融机构为中小电子信息企业提供更多金融服务， 引导金融机构

加大对有市场发展前景的现代信息技术产业和信息消费等领域的金融支持力度。

2014/5/6 房地产 光伏

尝试建立国内支持光伏应用的政策体系和促进光伏发电持续发展的长效互动机制。 统筹制定产业、财税

、金融、人才等扶持政策，推动产品检测认证、监测制度建设，加强政策的协调配合和行业自律，加快

建立市场化的节能减排机制，形成有利于产业持续健康发展的法规、政策、标准体系和市场环境。

2014/2/8 房地产 健康服务业

支持健康服务业发展的市场准入、土地使用、财税、投融资等各类政策措施还不系统、 不完善， 与健

康服务相关的法律、 行政法规还不健全，服务质量和市场日常监督机制亟待强化……创新业务模式，加

快发展健康养老服务，丰富商业健康保险产品，完善财税价格政策，优化投融资引导政策，完善健康服

务法规标准和监管，加强健康服务业市场监管，壮大健康服务人才队伍。

2013/11/5 房地产 信息产业
未来应以推进信息产业转型升级为主线，完善创新环境，强化企业主体地位，促进信息产业发展向创新

驱动型转变。

2013/8/2 房地产 互联网金融
互联网金融业也给金融监管、金融消费者保护和宏观调控提出了新的要求。与传统金融业相比，互联网

金融业的风险主要集中在消费者信息安全和风险管控等方面。

2013/5/9 房地产 文化
从金融支持角度看， 可进一步开发适合文化产业特点的金融产品，健全多层次贷款风险分担和补偿机

制；支持符合条件的文化企业开展直接融资，鼓励多种形式的文化产业投资。
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关注通信、带路等相关行业机会

来源：华泰期货

货币政策执行报告发布前后60个交易日相关行业指数



24

目录

大类资产回顾

央行货币政策执行报告解读

• 美元：非空

• 权益资产：非空

一周宏观策略



25

一周宏观数据

来源：华泰期货

日期 时间 地区 数据名称 周期 前值 预期值 主要货币/财政政策动态

7:50 日本 日本4月国内企业商品物价指数(同比) 月 1.4% 1.8%

9:30 澳大利亚 3月季调后房屋贷款许可件数(环比) 月 -0.5% 0.0%

4月社会消费品零售总额(同比) 月 10.9% 10.9%

1至4月社会消费品零售总额(同比) 月 10% 10.2%

1至4月城镇固定资产投资(同比) 月 9.2% 9.1%

4月规模以上工业增加值(同比) 月 7.6% 7.0%

1至4月规模以上工业增加值(同比) 月 6.8% 6.9%

20:30 5月纽约联储制造业指数 月 5.2 7.5

22:00 5月NAHB房产市场指数 月 68 68

3月国际资本净流入(亿美元) 月 193 -

4月CPI(同比) 月 2.3% 2.6%

4月核心CPI(同比) 月 1.8% 2.2%

一季度GDP初值(同比) 季 1.7% 1.7%

4月新屋开工(万户) 月 121.5 125

4月营建许可(万户) 月 126 127

4月工业产出(环比) 月 0.5% 0.4%

4月设备使用率 月 76.1% 76.3%

4月制造业产出(环比) 月 -0.4% 0.4%

3月季调后建筑业产出(环比) 月 6.9% -

4月CPI终值(同比) 月 1.5% 1.9%

4月核心CPI终值(同比) 月 1.2% 1.2%

7:50 日本 一季度实际GDP年化初值(环比) 季 1.2% 1.8%

4月核心零售销售(环比) 月 -1.5% 0.8%

4月零售销售(环比) 月 -1.8% 0.7%

美国 首申失业金人数人数(万人) 周 23.6 -

22:00 4月谘商会领先指标(环比) 月 0.4% 0.3%

14:00 德国 4月PPI(同比) 月 3.10% 3.20%

4月CPI(同比) 月 1.60% -

22:00 欧元区 5月消费者信心指数初值 月 -3.6 -3

欧洲央行诺伊讲话 /挪威央行行长奥尔森听证会 /欧盟外交事务

委员会会议召开。

欧洲经济区理事会会议召开 / 9:30 澳联储公布5月货币政策会议

纪要 /16:00 IEA月度原油市场报告 / 18:30 瑞典央行行长英韦斯

讲话

19:30 瑞典央行副行长佛洛登讲话

中国消费者暨科技创新大会(至19日) / 欧盟外交事务理事会会议

以及欧盟司法与内政理事会会议召开 / 2:00 英国央行首席经济

学家霍尔丹讲话 / 18:00 希腊财长和央行行长讲话 / 20:45 欧洲

央行执委劳滕施莱格讲话

1:15 美联储梅斯特讲话 / 20:00 欧洲央行副行长康斯坦西奥讲话

/ 21:15 美联储布拉德讲话

16:30

20:30

加拿大

英国

欧元区

欧元区

美国

中国

美国

美国

英国

17-May

18-May

19-May

10:00

4:00

16:30

15-May

16-May

17:00

17:00

20:30

21:15

20:30
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一周宏观策略

徐闻宇

2017.05.14

流动性（央行货币政策执行报告）：

• 专栏指出不缩表，短期风险资产存在反弹风险。

• 但稳健中性不改，继续关注宏观经济数据和政策预期之间的博弈：

• 1）4月经济数据好于预期流动性收紧预期：低配风险资产

• 2）4月经济数据弱于预期流动性宽松预期：短期或有反弹

外围市场：

• 美联储：延续加息路径，长端利率抬升预期（关注经济数据好转的开启）

• 欧央行：关注欧央行态度，等待欧系资产的配置窗口打开

风险点：

• 中国经济数据超预期转弱市场宽松预期上升
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免责声明：本报告中的信息由华泰期货整理分析，均来源于已公开的资料，报告中的信息分析
或所表达的意见并不构成对投资的建议，投资者因报告意见所做的判断，以及有可能产生的损
失自行承担。

风险揭示：期货交易属于高杠杆、波动频繁及幅度剧烈特点的金融投资工具，投资者需对交易
带来相关风险具备充分的认知和承受能力。


