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地产新政有望开启新篇章 
  

——策略（权益&转债）周报（2024-05-13—2024-05-17） 
 
[Table_Industry] 日期: shzqdatemark  

  
 

 
[Table_Summary] 
◼ 投资摘要 

主要权益指数表现(周涨跌幅)：沪深300红利(1.37%)，中证红利

(1.08%)，上证50(0.62%)，沪深300(0.32%)，万得全A(0.06%)，上证

指 数(-0.02%)， 创 业 板 指(-0.70%)， 中 证500(-0.79%)， 科 创50(-

1.66%)，北证50(-1.89%) 

 

中信一级行业指数表现（周涨幅前5）：房地产(12.49%)，建材

(4.37%)，建筑(3.55%)，银行(2.84%)，轻工制造(2.49%) 

 

转债行业表现：金融(0.45%) 日常消费品(0.27%) 工业(-0.02%) 信息技

术(-0.06%) 公用事业(-0.15%) 可选消费(-0.18%) 材料(-0.36%) 能源(-

0.56%) 医疗保健(-0.59%) 

 

美通胀符合预期：美国劳工部当地时间15日公布数据显示，4月美国消

费者价格指数(CPI)环比上涨0.3%，同比上涨3.4%，符合市场预期。

剔除波动较大的食品和能源价格后，4月核心CPI环比上涨0.3%，同比

上涨3.6%，是自2021年4月以来的最小涨幅。美国4月零售销售额与3

月持平，低于市场普遍预期。其中，电子产品和家电销售额环比增长

1.5%；加油站销售额环比增长3.1%；汽车和零部件销售额环比下跌

0.8%；线上销售环比下跌1.2%。 

 

市场预期9月首次降息：芝加哥商品交易所美联储观察工具

“FedWatch”的2024年5月18日数据显示，投资者预计美联储6月按

兵不动的概率为91.1%， 7月不动的概率为70.4%；预计9月首次降息

25BP的概率为49.0%。 

 

房价环比降幅有所扩大：2024年4月份，房地产市场继续调整，70个

大中城市中，各线城市商品住宅销售价格环比降幅均有所扩大。国家

统计局2024年5月17日发布，4月份，一线城市新建商品住宅销售价格

环比下降0.6%，降幅比上月扩大0.5个百分点。其中，北京、广州和

深圳分别下降0.7%、1.3%和1.0%，上海上涨0.3%。二、三线城市新

建商品住宅销售价格环比分别下降0.5%和0.6%，降幅均比上月扩大

0.2个百分点。4月份，一线城市二手住宅销售价格环比下降1.1%，降

幅比上月扩大0.4个百分点，其中北京、上海、广州和深圳分别下降

1.6%、0.8%、1.4%和0.7%。二、三线城市二手住宅销售价格环比均

下降0.9%，降幅均比上月扩大0.4个百分点。 

 

社零环比保持增长：4月份，市场销售保持增长，线上消费带动作用突

出，基本生活类和部分升级类商品销售良好；服务零售保持较快增

长，出行和数字服务消费表现良好。4月份，社会消费品零售总额

35699亿元，增长2.3%，增速比3月份有所回落，主要是受假期天数减

少、同期基数较高等因素影响。从环比增速看，4月份社会消费品零售

总额继续保持增长。 

 

工业生产较快增长，制造业增速明显加快：4月份，全国规模以上工业

增加值同比增长6.7%，增速较上月加快2.2个百分点。从三大门类
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[Table_ReportInfo] 相关报告： 

《关注估值左侧的“焕”新板块》 

——2024年 05月 14日 

《关注外资核心配置方向》 

——2024年 04月 29日 

《关注“安全”资产和“内循环”经济》 

——2024年 04月 22日 
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看，制造业增长7.5%，较上月加快2.4个百分点；采矿业增长2.0%，

加快1.8个百分点；电力、热力、燃气及水生产和供应业增长5.8%，加

快0.9个百分点。从环比和累计增速看，4月份规上工业增加值环比增

长0.97%，上月为下降0.08%；1—4月份，规上工业增加值同比增长

6.3%，较1—3月份加快0.2个百分点。 

 

固定资产投资有所回落：1—4月份，全国固定资产投资（不含农户）

（以下简称全部投资）143401亿元，同比增长4.2%，增速比1—3月

份回落0.3个百分点。1—4月份，制造业投资同比增长9.7%，增速比

全部投资高5.5个百分点；对全部投资增长的贡献率为54.8%，比1—3

月份提高2.5个百分点。其中，消费品制造业投资增长15.4%，装备制

造业投资增长12.2%，原材料制造业投资增长10.5%。 

 

房地产破局：央行5月17日就房地产行业发布了一系列金融政策。消化

存量房方面，设立3000亿元保障性住房再贷款。鼓励引导金融机构按

照市场化、法治化原则，支持地方国有企业以合理价格收购已建成未

出售商品房，用作配售型或配租型保障性住房，预计将带动银行贷款

5000亿元。商业性个人住房贷款利率方面，一、取消全国层面首套住

房和二套住房商业性个人住房贷款利率政策下限。二、中国人民银行

各省级分行按照因城施策原则，指导各省级市场利率定价自律机制，

根据辖区内各城市房地产市场形势及当地政府调控要求，自主确定是

否设定辖区内各城市商业性个人住房贷款利率下限及下限水平（如

有）。三、银行业金融机构应根据各省级市场利率定价自律机制确定的

利率下限（如有），结合本机构经营状况、客户风险状况等因素，合理

确定每笔贷款的具体利率水平。对于公积金贷款，自2024年5月18日

起，下调个人住房公积金贷款利率0.25个百分点，5年以下（含5年）

和5年以上首套个人住房公积金贷款利率分别调整为2.35%和2.85%，

5年以下（含5年）和5年以上第二套个人住房公积金贷款利率分别调整

为不低于2.775%和3.325%。首付比例方面，对于贷款购买商品住房

的居民家庭，首套住房商业性个人住房贷款最低首付款比例调整为不

低于15%，二套住房商业性个人住房贷款最低首付款比例调整为不低

于25%。 

 

超长期特别国债支持“两重”建设：5月13日，国务院召开支持“两

重”建设部署动员视频会议，国务院总理李强在会上强调，要发行并

用好超长期特别国债，高质量做好支持国家重大战略实施和重点领域

安全能力建设各项工作。要统筹做好今年和未来几年的重点任务安

排，统筹用好常规和超常规的各项政策，更好统筹政府投资和民间投

资，更大力度引导民间资本参与“两重”建设。 

 

规范量化交易监管：5月15日，证监会制定发布《证券市场程序化交易

管理规定（试行）》（以下简称《管理规定》）对证券市场程序化交易

（市场通常称为量化交易）监管作出全方位、系统性规定，是强化市

场交易行为监管的重要举措。一是明确程序化交易的定义和总体要

求。二是明确报告要求。三是明确交易监测和风险防控要求。四是加

强信息系统管理，明确对程序化交易相关的技术系统、交易单元、主

机托管、交易信息系统接入等监管要求。五是加强高频交易监管。六

是明确监督管理安排。七是明确北向程序化交易按照内外资一致的原

则，纳入报告管理，执行交易监控标准。 

 

权益供给：A股股权周融资规模为55.14亿元，处于过去100周的12.1%
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分位数；周度融券净卖出额为6.86亿元，处于过去100周的58.5%分位

数。 

 

权益需求：周新发股票型基金总规模为0.10亿元，处于过去100周的

2.0%分位数；周度融资净买入额为44.25亿元，处于过去100周的

63.6%分位数；北上资金方面，沪股通周净流入67.5亿元，处于过去

100周的78.7%分位数，深股通周净流入20.10亿元，处于过去100周

的69.6%分位数。 

 

风险溢价位置：万得全A风险溢价指标接近历史均值+1标准差，整体

市场估值处于历史较低位置。动态风险溢价模型显示“动量”策略权

重80%，维持“动量”占优。 

 

投资建议：我们认为：房地产新政有利于纾困房地产行业及其上下游

行业，阻断风险向金融系统传递，从而促使资金、土地等资源的有效

利用，有利于我国经济在全球竞争中解除后患之忧。市场情绪面较为

乐观，北上资金持续净流入。在整体估值处于历史低位的背景下，A股

权益市场有望继续向好。短期建议关注：地产及其上下游产业链、黄

金珠宝、低空经济、国企改革&高股息等方向。长期看好“新质生产

力”相关赛道，如华为产业链、AI大模型、人形机器人、商业航天、

量子技术、生命科学、氢能源、新材料等。转债配置上，建议关注

“动量”板块。 

  
[Table_RiskWarning] 
◼ 风险提示 

全球宏观经济失速风险；市场价格波动风险；海外通胀超预期风险；

政策风险；模型风险   
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