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下调基建预期 关注消费 

摘要： 

十三届全国人大三次会议举行闭幕会，会议表决通过《中华人民共和国民法典》，自 2021

年 1 月 1 日起施行。会议还表决通过：关于政府工作报告的决议；全国人民代表大会关

于建立健全香港特别行政区维护国家安全的法律制度和执行机制的决定；关于 2019 年国

民经济和社会发展计划执行情况与 2020 年国民经济和社会发展计划的决议，批准 2020

年国民经济和社会发展计划；关于 2019 年中央和地方预算执行情况与 2020 年中央和地

方预算的决议，批准 2020 年中央预算。 

李克强：今年没有确定 GDP 增长的量化指标，是实事求是，实现了“六保”的任务，就

会实现今年中国经济正增长，发展还是解决中国一切问题的关键和基础。中国经济结构

发生了很大变化，消费起主要拉动作用，我们推出的规模性政策不依赖基建项目，70%左

右的资金是支撑居民收入的。 

央行公开市场 5 月 28 日开展 2400 亿元 7 天期逆回购操作，中标利率 2.2%，较上一次持

平。当日无逆回购到期，单日净投放 2400 亿元。资金面紧势有所缓和，Shibor 结束全线

上行，隔夜品种下行 0.2bp 报 2.1020%，7 天期上行 16.1bp 报 2.1790%，14 天期上行 9.7bp

报 1.8470%。 

宏观大类： 

周四，十三届全国人大三次会议闭幕，总理发言明确表示，今年的财政赤字和宽松主要

用于拉动消费，年内有望加大减税降费力度，推出的规模性政策不依赖基建，使得基建

预期有所下调，但考虑到汽车仍是消费的大板块，拉动消费仍有助于拉动工业品需求。

此外，央行三天投放 3700 亿呵护流动性，使得短期资金面紧势有所缓和。整体而言，全

球经济已然走上复工复产的道路，后续市场情绪改善叠加微观层面好转，利好风险资产。

昨日金价再度冲高，显示市场避险情绪再度上升，后续仍需警惕风险因素，主要风险有

新兴市场国家疫情持续爆发，以及中美多方面博弈。 

策略：商品=债券>股票；  

风险点：中美多方面博弈发酵；疫情重创美国复工进度；新兴市场主权债风险。 
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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 
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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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商品市场 

 

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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图 30： 价格% VS 成交量%                                                                   单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 31： 价格% VS 持仓量%                                                                   单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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 免责声明 

本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司对该等信息的准确性及完整性

不作任何保证。本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同时期，

本公司可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本报告所含

信息保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改， 投资者应

当自行关注相应的更新或修改。 

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，投资者并不

能依靠本报告以取代行使独立判断。对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及

作者均不承担任何法律责任。 

本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得以翻版、复制、 发

表、引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需

在允许的范围内使用，并注明出处为“华泰期货研究院“，且不得对本报告进行任何有悖原意的

引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告中使用的商标、服务标记及标

记均为本公司的商标、服务标记及标记。 

华泰期货有限公司版权所有并保留一切权利。 

 

 

 公司总部 

地址：广东省广州市越秀区东风东路761号丽丰大厦20层 

电话：400-6280-888  

网址：www.htfc.com 

 

 

 

 


