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大类资产跟踪 

 

债券市场：利率债全线上涨，长端涨幅大于短端。后续展望：中美贸

易谈判情绪冲击下 ，债市后续仍有调整需求。技术面上，十年期中债加

权已经日线破位，预计震荡几日后回补缺口的概率较大。 

 

A 股：市场探底回升，并购重组概念领涨。今日市场成交额 1.12 万

亿，较上一成交日持平。市场部分板块活跃，个股涨多跌少，上涨 3394

家，下跌 1597 家，平盘 127 家。收盘沪指持平，深成指跌 0.08%，创业

板指跌 0.33%。整体看，后市仍将以轮动为主，预计后续科技、红利、消

费等板块将轮动上涨。 

  

美股：标普 500 涨 0.7%，纳斯达克涨 0.52%，道琼斯指数涨 0.78%。

标普 500 已收复我们此前所说的 5700 点这一压力位，这得益于特朗普贸

易政策的改变以及企业大手笔回购支持，如苹果和谷歌分别计划增加

1000 亿和 700 亿美元的股票回购。鉴于美股技术面突破压力位、贸易政

策的反转以及企业的大规模回购，在没有再次走弱之前，我们更改美股观

点至中性。 

 

外汇市场：在岸人民币兑美元北京时间 16:00 官方报 7.2139，较前

一日收盘上涨 119 个基点。在中美贸易超预期利好的影响下，人民币大幅

升值。离岸人民币技术面走强的迹象较为明显，前高 7.42 可能成为本轮

人民币贬值的高点。预计人民币有望升至 7.1 附近。 

 

商品市场：文华商品指数跌 0.2%，贵金属、有色、油脂板块领涨；煤

炭、钢铁、煤化工板块领跌。贸易战缓和利好下，虽然文华商品技术面大

结构仍在空头趋势，但后续走多的概率正在增加。建议投资者可控制风险，

适当试多。 

 

重要政策及要闻 

 

国内：1）国家统计局：4 月份规上工业发电量同比增长 0.9%。2）国

家统计局：就业形势总体稳定，城镇调查失业率下降。3）统计局：1-4 月

份，全国房地产开发投资 27730 亿元，同比下降 10.3%。 

 

国外：1）欧盟同意启动 1500 亿欧元的武器贷款计划。2）穆迪下调

美国信用评级至 Aa1，担忧政府赤字。3）美国密歇根消费者信心创历史

第二低，长短期通胀预期再飙升、均创数十年新高。 
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交易策略 

 

债券市场：股债跷跷板效应显现，预计回补缺口。 

 

A 股市场：预计后续科技、红利、消费等板块将轮动上涨。 

 

美股市场：压力位突破，谨慎做多。 

 

外汇市场：预计升至 7.1 附近。 

 

商品市场：谨慎做多。 

 

 

风险提示 

 

1. 贸易战加剧 

2. 地缘风险加剧 

3. 欧洲主权信用风险爆发 
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一、 大类资产跟踪 
 

(一)利率债 
 

利率债全线上涨，长端涨幅大于短端。后续展望：中美贸易谈判情绪冲击下 ，债市后续

仍有调整需求。技术面上，十年期中债加权已经日线破位，预计震荡几日后回补缺口的概率

较大。 

 

图表1：5 月 19日国债期货行情 

 
资料来源：iFind，太平洋证券整理 
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图表2：10年期国债已经破位预计将回补缺口 

 
资料来源：文华财经，太平洋证券整理 

 

(二)股市 
 

A股：市场探底回升，并购重组概念领涨。今日市场成交额 1.12万亿，较上一成交日持

平。市场部分板块活跃，个股涨多跌少，上涨 3394 家，下跌 1597 家，平盘 127 家。收盘沪

指持平，深成指跌 0.08%，创业板指跌 0.33%。整体看，后市仍将以轮动为主，预计后续科技、

红利、消费等板块将轮动上涨。 

 

行业板块：行业涨少跌多，环保、房地产、国防军工领涨；食品饮料、汽车、银行领跌。 

 

热门概念：兵装重组、天津自贸区等概念领涨，青蒿素、人形机器人等概念领跌。 

  

建议：预计指数震荡运行，科技、红利、消费将轮涨。 
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图表3：5 月 19日指数、行业、概念表现 

 
资料来源：iFind，太平洋证券整理 

 

美股：标普 500涨 0.7%，纳斯达克涨 0.52%，道琼斯指数涨 0.78%。标普 500 已收复我们

此前所说的 5700 点这一压力位，这得益于特朗普贸易政策的改变以及企业大手笔回购支持，

如苹果和谷歌分别计划增加 1000 亿和 700 亿美元的股票回购。鉴于美股技术面突破压力位、

贸易政策的反转以及企业的大规模回购，在没有再次走弱之前，我们更改美股观点至中性。 

 

后续市场研判：美股技术面突破，后续新高的可能性增加，投资者谨慎做多。 
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图表4：标普 500指数已行至颈线上方 

 
资料来源：文华财经，太平洋证券整理 

 

 

(三)外汇 
 

在岸人民币兑美元北京时间 16:00官方报 7.2139，较前一日收盘上涨 119个基点。在中

美贸易超预期利好的影响下，人民币大幅升值。离岸人民币技术面走强的迹象较为明显，前

高 7.42 可能成为本轮人民币贬值的高点。预计人民币有望升至 7.1附近。 
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图表5：贸易战恐慌缓和，人民币大幅升值 

 
资料来源：文华财经，太平洋证券整理 

 

(四)商品 
 

文华商品指数跌 0.2%，贵金属、有色、油脂板块领涨；煤炭、钢铁、煤化工板块领跌。

贸易战缓和利好下，虽然文华商品技术面大结构仍在空头趋势，但后续走多的概率正在增加。

建议投资者可控制风险，适当试多。  
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图表6：文华商品指数大结构空头 

 
资料来源：文华财经，太平洋证券整理 

 

 

二、 重要政策及要闻 
 

(一)国内 
 

1. 国家统计局：4 月份规上工业发电量同比增长 0.9%。国家统计局：4 月份，规上工

业发电量 7111 亿千瓦时，同比增长 0.9%，增速比 3 月份放缓 0.9 个百分点；日均

发电 237.0亿千瓦时。1—4月份，规上工业发电量 29840亿千瓦时，同比增长 0.1%，

扣除天数原因，日均发电量同比增长 0.9%。 
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2. 国家统计局：就业形势总体稳定，城镇调查失业率下降。1-4 月份，全国城镇调查

失业率平均值为 5.2%，与上年同期持平。4月份，全国城镇调查失业率为 5.1%，比

上月下降 0.1个百分点。本地户籍劳动力调查失业率为 5.2%；外来户籍劳动力调查

失业率为 4.8%，其中外来农业户籍劳动力调查失业率为 4.7%。31 个大城市城镇调

查失业率为 5.1%，比上月下降 0.1个百分点。全国企业就业人员周平均工作时间为

48.3小时。 

3. 统计局：1-4月份，全国房地产开发投资 27730 亿元，同比下降 10.3%。统计局：1-

4月份，全国房地产开发投资 27730亿元，同比下降 10.3%；其中，住宅投资 21179

亿元，下降 9.6%。1-4月份，房地产开发企业房屋施工面积 620315万平方米，同比

下降 9.7%。其中，住宅施工面积 431937 万平方米，下降 10.1%。房屋新开工面积

17836 万平方米，下降 23.8%。 1-4 月份，新建商品房销售面积 28262 万平方米，

同比下降 2.8%，降幅比 1—3月份收窄 0.2个百分点；其中住宅销售面积下降 2.1%。

新建商品房销售额 27035亿元，下降 3.2%；其中住宅销售额下降 1.9%。4月末，商

品房待售面积 78142 万平方米，比 3月末减少 522万平方米。其中，住宅待售面积

减少 455万平方米。 

 

 

(二)国外 
 

1. 欧盟同意启动 1500亿欧元的武器贷款计划。当地时间 5月 19日，根据欧盟文件，

欧盟当天同意启动 1500亿欧元的武器贷款计划。据欧盟外交官当天稍早时消息，欧

盟 27个成员国驻欧盟大使原则上同意“欧洲安全行动”（SAFE）条例。 

2. 穆迪下调美国信用评级至 Aa1，担忧政府赤字。由于美国政府债务不断增加，穆迪

评级公司将美国的信用评级从最高级 Aaa 下调至 Aa1，并将评级展望从“负面”调

整为“稳定”。穆迪的这一决定意味着美国已被三大评级机构全部降级。此前标普全

球和惠誉下调美国信用评级时，美股无一例外都大跌了一波。 

3. 美国密歇根消费者信心创历史第二低，长短期通胀预期再飙升、均创数十年新高。

5月密歇根大学 1年通胀预期初值 7.3%，为 1981年以来的最高；5年通胀预期初值

4.6%，为 1991 年以来的最高。消费者对当前个人财务状况的看法降至 2009 年以来

最低，财务预期也创下新低。本次调查在 4月 22日至 5月 13日期间进行。5月 12
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日，据中美日内瓦经贸会谈联合声明，美国和中国宣布暂时削减关税。 

 

 

三、 风险提示 
 

 

1、贸易战加剧 

2. 地缘风险加剧 

3. 欧洲主权信用风险爆发 
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