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[table_news] 

【财经新闻】 

 国常会：支持开发更多大病保险产品，提升保险资金长期投资能力 

 国常会聚焦全国统一大市场建设：释放市场潜力，更好利用全球先进资源

要素 

【行业动态与公司要闻】 

 中共中央办公厅、国务院办公厅印发《关于推进基本养老服务体系建设的

意见》 

 央行：继续加大金融对实体经济的有效支持 

【国都策略视点】 

 策略观点：内外环境边际压力消化充分，科技成长引领阶段反弹 

【重点公司公告摘要】 

 贵州茅台：i 茅台累计用户超 4000 万，累计销售超 230 亿元 

 

昨日市场 

[table_yesmarket] 指数名称 收盘 涨跌% 

上证指数 3283.54  -0.42  

沪深300 3944.54  -0.29  

深证成指 11091.36  0.12  

中小综指 11737.62  0.27  

恒生指数 19450.57  -1.40  

恒生中国企业指数 6593.92  -1.81  

恒生沪深港通AH股

溢价 

139.38  -0.02  

标普500 4191.98  -0.14  

纳斯达克指数 12657.90  -0.24  

MSCI新兴市场   

 

[table_aindustry] 昨日 A 股行业 

排名 行业名称 
成交量 

(百万) 
涨跌% 

1 电子 5309.09  1.89  

2 家用电器 1284.62  1.36  

3 医药生物 2924.24  1.24  

4 食品饮料 742.21  1.17  

5 轻工制造 835.47  0.23  

 
[table_Global] 全球大宗商品市场 

商品 收盘 涨跌% 

纽约原油 71.67  -0.35  

纽约期金 1998.60  1.95  

伦敦期铜 8242.00  1.02  

伦敦期铝 2284.00  0.09  

波罗的海干散货 1384.00  -1.28  

ort] 资料来源：wind、国都证券 
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[table_content] 
【财经新闻】 

 国常会：支持开发更多大病保险产品，提升保险资金长期投资能力 

5 月 19 日，李强主持召开国务院常务会议，审议通过《关于加强医疗保障基金使用常态化监管的实施意见》。会议强

调，医疗保障基金是人民群众的“看病钱”“救命钱”。加强医保基金使用常态化监管，对保障基金安全运行、提高基金

使用效率、规范医疗服务行为、减轻群众看病就医负担都具有重要意义。要优化医保基金监管方式，做实常态化监管，加

强信息智能监控和社会监督，进一步织密医保基金监管网。（中国政府网） 

 

 国常会聚焦全国统一大市场建设：释放市场潜力，更好利用全球先进资源要素 

李强主持召开国务院常务会议，研究落实建设全国统一大市场部署总体工作方案和近期举措。会议指出，加快建设高

效规范、公平竞争、充分开放的全国统一大市场，促进商品要素资源在更大范围畅通流动，有利于充分发挥我国经济纵深

广阔的优势，提高资源配置效率，进一步释放市场潜力，更好利用全球先进资源要素，为构建新发展格局、推动高质量发

展提供有力支撑。要在深化改革上下更大功夫，进一步优化产权保护、市场准入、公平竞争、社会信用等市场经济基础性

制度，健全激励约束和考核评价体系，完善适应全国统一大市场建设的体制机制。（澎湃新闻） 

 

【行业动态与公司要闻】 

 中共中央办公厅、国务院办公厅印发《关于推进基本养老服务体系建设的意见》 

5 月 21 日，中共中央办公厅、国务院办公厅印发《关于推进基本养老服务体系建设的意见》，其中提到，基本养老服

务的对象、内容、标准等根据经济社会发展动态调整，“十四五”时期重点聚焦老年人面临家庭和个人难以应对的失能、

残疾、无人照顾等困难时的基本养老服务需求。到 2025 年，基本养老服务制度体系基本健全，基本养老服务清单不断完善，

服务对象、服务内容、服务标准等清晰明确，服务供给、服务保障、服务监管等机制不断健全，基本养老服务体系覆盖全

体老年人。（中国长安网） 

 

 央行：继续加大金融对实体经济的有效支持 

中国人民银行发布《中国金融稳定报告（2022）》指出，将继续加大金融对实体经济的有效支持。引导金融机构准确

把握信贷政策，继续对受疫情影响严重的行业企业给予融资支持，避免出现行业性限贷、抽贷、断贷。推动金融机构降低

实际贷款利率、减少收费，让广大市场主体切身感受到融资便利度提升、综合融资成本下降。发挥好政策性、开发性金融

作用。强化中小微企业金融服务能力建设，提高中小微企业供应链融资可得性，推动完善中小微企业融资配套机制。（第

一财经） 

 

【国都策略视点】 

 策略观点：内外环境边际压力消化充分，科技成长引领阶段反弹 

1、市场脉动：内外环境边际压力消化充分，科技成长引领阶段反弹 

4/17 起内外环境边际不利变化，包括刺激性政策预期降低、上市公司业绩仍处于磨底期、疫后经济复苏动能边际减弱、

以及美元维持限制性高利率时间预期延长等，导致 A 股引领全球主要股指震荡回调，具体包括： 

1）央行一季度货币政策例会公告内容措辞的边际收敛变化；4/18 公布的我国一季度 GDP 同比增速 4.5%明显好于预期、

完成全年目标 5%左右目标压力不大，预计继续出台刺激扩张性政策的概率降低。 

2）4 月底公布完毕全部 A 股的 22 年报、23 一季报表明上市公司业绩增速仍在磨底期，盈利能力仍处于缓慢下行探底

阶段；而 4 月制造业 PMI 环比明显回落至荣枯线下方，也表明疫后经济恢复的基础尚不牢固。 

3）4 月以来全国楼市销售量价边际降温，钢铁水泥等上游周期行业量价走弱，表明受去年末疫情过峰积压的需求推动

的前期房地产回暖持续性差；同时，近期陆续公布的 4 月进口贸易、物价、信贷社融、消费、工业、投资等数据悉数弱于

预期，进一步印证当前内需恢复边际放缓，三年疫情期企业、居民资产负债表受损后的修复尚需时间，经济内生动力不足，

信用扩张意愿与能力有待提升。 

4）5/3 美联储议息会议公告及会后鲍威尔的发言，使得市场对于美元降息时点的不确定性提高，需视后续美国通胀、
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就业及时薪等数据状况，而最新公布的 4 月美国非农就业数、失业率强劲，或使得美元维持高位限制性利率水平的较长时

间，降息时点或延后等。 

以上市场环境预期变化压力之下，叠加 AI+主题板块交易拥挤度存在自峰值回落的压力释放，进一步加快此前市场调整

节奏。4/18-5/19 近一个月内交易期间，美元指数大部分时间保持在近一年低位 101 附近窄幅震荡，近两周受美元降息预期

时点延后而显著反弹 1.9%至 103 上方附近，而近一月离岸人民币兑美元汇率连续累计贬值 2.2%至 7.0 关口上方；4/18-5/19

近一个月内交易期间，美债利率先抑后扬，10Y/2Y 美国国债利率各+10/+10bp 至 3.70%/4.28%，近一周美元指数、美债利率

显著上行。 

股指方面，同期 4/18-5/19 日全球主要股指先抑后扬，纳指在科技巨头好于预期的财报下领涨 4%，日经指数创历史新

高，期间 MSCI 全球、发达、新兴市场各+0.2%、+0.6%、-2.6%，而受美元利率与汇率强势压力，MSCI 中国 A 股指数、恒

生指数、恒生科技下跌-5.1%、-6.4%、-10.2%，与发达市场股指背离明显。 

具体 A 股市场方面，主要股指普遍震荡回调 3.0-8.8%，低估值高股息率的“中特估”相对抗跌下，上证指数、上证 50

跌幅在 3.0-3.5%附近，而科创 50、创业板 50 领跌-8.8%、-6.7%；板块风格来看，期间成长（-6.6%）<周期（-6.0%））<消

费（-4.2%）<金融（+0.2%）。动态来看，在经历此前近一个月连续弱势调整后，上周 5/15-19 日 A 股呈现企稳反弹态势，

主要股指普遍反弹 0.2-2.6%，前期领跌的科创 50、创业板指以+2.6%、+1.2%引领反弹；此前领跌的成长风格反弹居前，而

前期逆势反弹的金融风格转为回调，上周成长（+2.2%）>周期（+0.6%））>消费（+0.2%）>金融（-1.0%）。 

2、汇率问题：贬值期中小盘成长风格一般相对抗跌，预计本轮人民币汇率继续贬值空间有限 

1）人民币兑美元汇率释放阶段性贬值压力。年初疫后经济恢复性动力释放后，近期国内经济内生动力减弱，使得离岸

人民币再度破 7；但考虑到美国经济下行压力甚至衰退风险、美元加息已入尾声，中期美元指数易降难升，以及本轮人民币

汇率实际贬值已自 3 月中旬至 4 月中旬逆弱势美元启动（期间美元指数显著贬值 4.5%，而人民币兑美元汇率仅升值 1.3%），

反应市场对于国内经济恢复预期已下修，预计本轮人民币继续贬值空间有限。 

值得注意的是，近日随着离岸人民币兑美元汇率持续走弱至 7.0 上方关口后，人民银行、外汇局指出，必要时对顺周期、

单边行为进行纠偏，遏制投机炒作，坚决抑制汇率大起大落。 

同时，4 月中旬至今，A 股港股大盘指数震荡回调，落后 MSCI 全球指数 5-10 个百分点，也对经济恢复动能下修反应

较为充分，综合判断，本轮汇率贬值与指数震荡调整压力或释放殆尽，后续若针对性的稳增长政策与举措出台，人民币汇

率与股指有望进入上涨修复行情。 

2）汇率—股指—风格表现相关性简析。决定汇率走势的长期因素主要为经济基本面强弱，因而汇率升贬与反应基本面

预期的股市涨跌存在高度相关性；A 股大盘指数与离岸人民币兑美元汇率存在高度正相关性，即人民币升值阶段 A 股一般

上涨，反之亦然，但指数相对汇率的弹性差异较大；风格表现差异来看，人民币汇率升值期，与经济相关性高大盘价值风

格中证 100 涨幅显著高于中小盘成长风格中证 500，反之人民币汇率贬值期，中证 500 跌幅小于中证 100。 

风险提示：疫后国内经济恢复偏弱、美国通胀持续高位难下、地缘政治冲突升级、海外市场大幅震荡等风险。 

（数据来源：WIND,国都证券） 

【重点公司公告摘要】 

 贵州茅台：i 茅台累计用户超 4000 万，累计销售超 230 亿元 
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国都证券投资评级 

国都证券行业投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

投资 

评级 

推荐 行业基本面向好，未来 6 个月内，行业指数跑赢综合指数 

中性 行业基本面稳定，未来 6 个月内，行业指数跟随综合指数 

回避 行业基本面向淡，未来 6 个月内，行业指数跑输综合指数 

 

国都证券公司投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

投资 
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强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 15%以上 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 5-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价变动幅度介于±5%之间 
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