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投资要点： 

 

国办印发意见:进一步释放消费潜力促进消费持续恢复 

4 月 25 日，国务院办公厅印发《关于进一步释放消费潜力促进消费持续

恢复的意见》（以下简称《意见》）。 

《意见》提出，加大助企纾困力度，深入落实扶持制造业、小微企业和个

体工商户的减税退税降费政策。推动金融系统通过降低利率、减少收费等多种

措施，向实体经济让利。引导金融机构优化信贷管理，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。 

要做好保障消费供给，促进新型消费。规划建设一批集仓储、分拣、加工、

包装等功能于一体的城郊大仓基地，在应急状况下能保障重要物资及时调取。

鼓励通过先租后让、租让结合等方式为快递物流企业提供土地。同时，加快推

进国际消费中心城市培育建设，完善市内免税店政策，规划建设一批中国特色

市内免税店。 

稳住消费基本盘。建立健全以县城为中心、乡镇为重点、村为基础的县域

商业体系，引导企业面向农村延伸。鼓励新能源汽车和绿色智能家电下乡。积

极推进实物消费提质升级，促进健康养老消费提质升级。  

营造安全放心诚信消费环境。破除限制消费障碍壁垒，促进不同地区不同

行业标准、规则、政策协调统一。《意见》强调，稳定增加汽车等大宗消费，

放宽购车限制。鼓励除个别超大城市外的限购地区实施指标差异化政策。同时，

全面取消二手车限迁政策，落实小型非营运二手车交易登记跨省通办措施。放

宽皮卡车进城限制，实施精细化管理。 

总体来看，疫情冲击国内经济，我国 3 月社会消费品零售总额同比下降

3.5%，消费恢复进一步承压，经济下行压力加大。预计随着疫情得到有效管

控，经济秩序将会得到稳步恢复，消费水平也将会逐步回升。 

 

央行下调金融机构外汇存款准备金率 

央行决定，自 2022 年 5 月 15 日起，下调金融机构外汇存款准备金率 1

个百分点，即外汇存款准备金率由现行的 9%下调至 8%。 

根据 3 月金融机构外汇存款数量为 1.05 万亿元，预计释放 100 亿美元流

动性。2021 年央行分别在 6 月 15 日、12 月 15 日上调金融机构外汇存款准

备金率 2 个百分点，外汇存款准备金率也从 5%提高到 9%。市场也是迅速做

出反应，人民币对美元汇率连续升值势头暂缓。 

4 月以来，人民币贬值速度加快，4 月 20 日，人民币兑美元即期汇率跌

破 6.4 关口，报收 6.4153。4 月 25 日，人民币继续上周以来的跌势。离岸人

民币兑美元跌破 6.6 关口，创 2020 年 11 月以来新低。央行公布下调外汇存

款准备金率后，在岸人民币兑美元汇率从 6.57 附近点位拉升至 6.54。离岸人

民币兑美元短线拉升逾 300 点。 

相关研究报告 

 

 



 

 

HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN                                     2                                            市场有风险，投资需谨慎  

[table_page] 宏观策略日报 

 
总的来看，此次下调金融机构外汇存款准备金率释放了稳汇率信号。受近

期美联储加息、国内经济下行压力增加等因素的影响，短期来看，人民币汇率

有贬值的压力。但从中长期来看的话，我国基本面向好，物价水平和通胀水平

较低，经济增长保持稳定增长，预计人民币汇率还是会保持相对稳定。 

 

融资余额减少。4 月 22 日，A股融资余额 15169.84 亿元，环比减少 126.32

亿元；融资融券余额 16007.66 亿元，环比减少 131.86 亿元。融资余额减融

券余额 14332.02 亿元，环比减少 120.77 亿元。 

陆股通净流出。4 月 25 日，陆股通当日净卖出 43.97 亿元，其中买入成

交 549.11 亿元，卖出成交 593.09 亿元，累计净买入成交 16070.38 亿元。港

股通当日净卖出 2.96 亿港元，其中买入成交 141.61 亿港元，卖出成交 144.58

亿港元，累计净买入成交 22897.07 亿港元。 

货币市场利率涨跌不一。4 月 25 日，存款类机构质押式回购加权利率隔

夜为 1.3056%，上涨 0.30BP，一周为 1.6323%，下跌 11.95BP。中债国债到

期收益率 10 年期 2.8160%，下跌 1.75BP。  

欧美股市涨跌不一。4 月 25 日，道琼斯工业平均指数报收 34049.46 点，

上涨 0.70%；标普 500 指数报收 4296.12 点，上涨 0.57%；纳斯达克指数报

收 13004.85 点，上涨 1.29%。欧洲股市，法国 CAC 指数报收 6449.38 点，

下跌 2.01%；德国 DAX指数报收 13924.17 点，下跌 1.54%；英国富时 100

指数报收 7380.54 点，下跌 1.88%。亚太市场方面，日经指数报收 26590.78

点，下跌 1.90%；恒生指数报收 19869.34 点，下跌 3.73%。 

美元指数上涨。4 月 25 日，美元指数上涨 0.6198，至 101.7431。人民

币兑美元即期汇率报收 6.5544，贬值 669 个 BP。离岸人民币兑美元即期汇

率报收 6.5716，贬值 442 个 BP。人民币兑美元中间价报收 6.4909，调贬 313

个 BP。欧元兑美元下跌 0.81%，至 1.0713。美元兑日元下跌 0.36%，至

128.1345。英镑兑美元下跌 0.77%，至 1.2740。  

黄金下跌、原油下跌、伦铜下跌。4月25日，COMEX黄金期货下跌1.82%，

报收 1899.10 美元/盎司。WTI 原油期货下跌 3.38%，报收 98.62 美元/桶。布

伦特原油期货下跌 3.55%，报收 102.63 美元/桶。LME 铜 3 个月期货下跌

2.71%，报收 9837 美元/吨。 
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1.宏观要点 

国办印发意见:进一步释放消费潜力促进消费持续恢复 

4 月 25 日，国务院办公厅印发《关于进一步释放消费潜力促进消费持续恢复的意见》

（以下简称《意见》）。 

《意见》提出，加大助企纾困力度，深入落实扶持制造业、小微企业和个体工商户的

减税退税降费政策。推动金融系统通过降低利率、减少收费等多种措施，向实体经济让利。

引导金融机构优化信贷管理，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。 

要做好保障消费供给，促进新型消费。规划建设一批集仓储、分拣、加工、包装等功

能于一体的城郊大仓基地，在应急状况下能保障重要物资及时调取。鼓励通过先租后让、

租让结合等方式为快递物流企业提供土地。同时，加快推进国际消费中心城市培育建设，

完善市内免税店政策，规划建设一批中国特色市内免税店。 

稳住消费基本盘。建立健全以县城为中心、乡镇为重点、村为基础的县域商业体系，

引导企业面向农村延伸。鼓励新能源汽车和绿色智能家电下乡。积极推进实物消费提质升

级，促进健康养老消费提质升级。  

营造安全放心诚信消费环境。破除限制消费障碍壁垒，促进不同地区不同行业标准、

规则、政策协调统一。《意见》强调，稳定增加汽车等大宗消费，放宽购车限制。鼓励除个

别超大城市外的限购地区实施指标差异化政策。同时，全面取消二手车限迁政策，落实小

型非营运二手车交易登记跨省通办措施。放宽皮卡车进城限制，实施精细化管理。 

总体来看，疫情冲击国内经济，我国 3 月社会消费品零售总额同比下降 3.5%，消费

恢复进一步承压，经济下行压力加大。预计随着疫情得到有效管控，经济秩序将会得到稳

步恢复，消费水平也将会逐步回升。 

 

央行下调金融机构外汇存款准备金率 

央行决定，自 2022 年 5 月 15 日起，下调金融机构外汇存款准备金率 1 个百分点，即

外汇存款准备金率由现行的 9%下调至 8%。 

根据 3 月金融机构外汇存款数量为 1.05 万亿元，预计释放 100 亿美元流动性。2021

年央行分别在 6 月 15 日、12 月 15 日上调金融机构外汇存款准备金率 2 个百分点，外汇

存款准备金率也从 5%提高到 9%。市场也是迅速做出反应，人民币对美元汇率连续升值势

头暂缓。 

4 月以来，人民币贬值速度加快，4 月 20 日，人民币兑美元即期汇率跌破 6.4 关口，

报收 6.4153。4 月 25 日，人民币继续上周以来的跌势。离岸人民币兑美元跌破 6.6 关口，

创 2020 年 11 月以来新低。央行公布下调外汇存款准备金率后，在岸人民币兑美元汇率从

6.57 附近点位拉升至 6.54。离岸人民币兑美元短线拉升逾 300 点。 

总的来看，此次下调金融机构外汇存款准备金率释放了稳汇率信号。受近期美联储加

息、国内经济下行压力增加等因素的影响，短期来看，人民币汇率有贬值的压力。但从中

长期来看的话，我国基本面向好，物价水平和通胀水平较低，经济增长保持稳定增长，预

计人民币汇率还是会保持相对稳定。 
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2.A股市场 

上交易日上证指数低开回落，收盘大跌 158 点，跌幅 5.13%，收于 2928 点。深成指、

创业板双双大幅回落，同花顺所有概念板块与行业板块全体收阴。上交易日大幅低开，之

后稳步回落，收盘收大阴线，收凸底，创波段新低，下跌强势。目前没有明显企稳迹象。

量能明显放大，大单资金大幅涌出超 253 亿元，日线 KDJ、MACD 死叉延续，日线指标没

有明显向好迹象。且大阴线之后经常再出新低，则观察中仍需适当谨慎。但指数日线目前

已经明显超卖。从 RSI 指标看，RSI6 目前已经低到 11.64，数值如此低的情况，在 2015

年股灾以来并不常见。 

      从分钟线看，上证 60 分钟线大幅低开并大幅回落，60 分钟 KDJ、MACD 死叉

延续，没有明显向好。60 分钟 KDJ、RSI 显示指数明显超卖。指数目前虽呈持续超卖，但

指标尚未向好配合。指数从波段高点 3708 点以来，震荡回落中，呈现明显的三个下跌波

段。跌幅分别为 9.58%、13.78%、11.15%。从波段理论的角度，一般波浪回落 5 个波浪

的话，如果不延续，则企稳后会有相应级别反弹。目前指数在第三个波段回落中，但目前

没有明显的企稳迹象。仍需震荡中加强观察。从周线看，上证周线目前呈长阴线，跌破多

重支撑位，也跌破前期上升通道下轨支撑位，甚至已经跌破黄金分割61.8%的重要支撑位，

并收于之下。弱势明显。周 KDJ、MACD 死叉延续，周 RSI 指标显示超卖。（周 RSI6 为

12.25，数值之低也是 2008 年之后较为少见的情况。）目前周指标没有明显向好迹象。但

黄金分割 61.8%的点位在技术上有较强的分析意义，一般情况下会有较强支撑。其下方前

期缺口（2855-2871 点)是一个超 16 点的缺口，在此附近仍或有做多力量反抗。则在重要

支撑位附近可加强观察量价指标变化。 

      上交易日深成指、创业板双双大跌。深成指收盘大跌 6.08%，创业板收盘大跌

5.56%。深成指跳空向下跳过前期缺口支撑位，又跌破了黄金分割 61.8%的重要支撑位并

收于之下，弱势明显。创业板指数正在趋近其黄金分割 61.8%支撑位，目前尚未跌破。两

指数均收长阴，K 线收凸底，目前跌势汹汹，尚未有企稳迹象。但两指数日线、周线 RSI

均呈明显超卖。两指数周线 RSI6 的数值之低，均是较为少见的情况。 

上交易日同花顺行业板块全体收跌，跌幅最小的板块是银行板块，其次是证券、机场

航运等板块，但跌幅均超 3%。从银行、证券等板块来看，盘中没有所谓的护盘举动。跌

幅由大到小排序，分别是互联网电商、小金属、计算机设备、金属新材料等板块，这些板

块均跌超 9%。而跌超 5%的板块占比高达 94%。个股方面，逆市收红个股仅 147 只，回

落个股占比高达 97%。涨超 9%的个股仅 29 只，跌超 9%的个股竟高达 1890 只，占比达

40%。昨日行情可谓惨烈，再现久违的哀鸿遍野。 

      我们看一下美元/人民币（离）汇率走势，我们昨天观察过该指数，该指数仍处

快速上行中，不仅上破前期高点压力位，且向黄金分割 38.2%压力位进军。目前指数日线

KDJ、MACD 尚未明显走弱，但其 60 分钟 MACD 高位死叉，短线也或有震荡预期。考虑

到汇率走势对大盘行情有明显影响，若其上行减缓或回落震荡整理，则对大盘行情的压力

也或有减缓。则仍需对其加强观察。 

 

 

图  1  (上证综合指数及成交量，点，亿元)  图  2  (深证成分指数及成交量，点，亿元) 
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资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

图  3  (创业板指数，点，亿元)  图  4  (科创 50 指数，点，亿元) 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

表 1 行业涨跌幅情况 

行业涨跌幅前五位  

行业  涨幅前五（%）  行业  跌幅前五（%）  

银行 -3.39 互联网电商 -9.68 

证券 -3.70  小金属 -9.35 

机场航运 -4.28  计算机设备 -9.32  

小家电 -4.53 金属新材料 -9.12 

建筑装饰 -5.10 国防军工 -8.87 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

表 2  A 股市场涨跌幅前五  

A 股市场涨幅前五  

股票  收盘价（元）  
涨跌幅（%）  

1 日  5 日  年初至今  
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中能电气 9.11 20.03 12.05 -19.09 

星华反光 60.2 19.99 25.05 2.82 

筑博设计 25.05 19.40 15.92 14.12 

西王食品 5.45 10.10 2.83 7.28 

国发股份 5.67 10.10 13.86 -6.13 

A 股市场跌幅前五  

股票  收盘价（元）  
涨跌幅（%）  

1 日  5 日  年初至今  

倍轻松 44.11 -20.00 -8.49 -57.79 

戎美股份 20.4 -20.00 16.50 -21.24 

星云股份 25.09 -19.99 -30.29 -58.32 

浩通科技 34.7 -19.82 -24.47 -45.70 

聚赛龙 37.45 -18.80 -17.00 -51.55 

资料来源：Wind，东海证券研究所  
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3.市场资金情况 

3.1.融资融券 

4 月 22 日，A 股融资余额 15169.84 亿元，环比减少 126.32 亿元；融资融券余额

16007.66 亿元，环比减少 131.86 亿元。融资余额减融券余额 14332.02 亿元，环比减少

120.77 亿元。 

图  5  (融资余额，亿元)  图  6  (融券余额-融券余额，亿元) 

vv 

 

v 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

3.2.沪港通、深港通 

4月25日，陆股通当日净卖出43.97亿元，其中买入成交549.11亿元，卖出成交593.09

亿元，累计净买入成交 16070.38 亿元。港股当日净卖出 2.96 亿港元，其中买入成交 141.61

亿港元，卖出成交 144.58 亿港元，累计净买入成交 22897.08 亿港元。 

图  7  (北向资金当日净买入成交金额，亿元)  图  8  (南向资金当日净买入金额，亿元) 

 

 

v 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

4.利率情况 

4 月 25 日，存款类机构质押式回购加权利率隔夜为 1.3056%，上涨 0.30BP，一周为

1.6323%，下跌 11.95BP。中债国债到期收益率 10 年期为 2.8160%，下跌 1.75BP。 
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图  9  (存款类机构质押式回购加权利率:1 天，%)  图  10  (存款类机构质押式回购加权利率:7 天，%) 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

图  11  (中债国债到期收益率 10 年期，%)  图  12  (中债国债到期收益率 1 年期，%) 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

5.海外市场 

5.1.股市 

4 月 25 日，道琼斯工业平均指数报收 34049.46 点，上涨 0.70%；标普 500 指数报收

4296.12 点，上涨 0.57%；纳斯达克指数报收 13004.85 点，上涨 1.29%。欧洲股市，法

国 CAC 指数报收 6449.38 点，下跌 2.01%；德国 DAX指数报收 13924.17 点，下跌1.54%；

英国富时 100 指数报收 7380.54 点，下跌 1.88%。亚太市场方面，日经指数报收 26590.78

点，下跌 1.90%；恒生指数报收 19869.34 点，下跌 3.73%。 

图  13  (美国道琼斯工业平均指数)  图  14  (美国标准普尔 500 指数) 
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资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

图  15  (美国纳斯达克综合指数)  图  16  (恒生指数) 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

5.2.汇率 

4 月 25 日，美元指数上涨 0.6198，至 101.7431。人民币兑美元即期汇率报收 6.5544，

贬值 669 个 BP。离岸人民币兑美元即期汇率报收 6.5716，贬值 442 个 BP。人民币兑美

元中间价报收 6.4909，调贬 313 个 BP。欧元兑美元下跌 0.81%，至 1.0713。美元兑日元

下跌 0.36%，至 128.1345。英镑兑美元下跌 0.77%，至 1.2740。 

图  17  (美元指数，1973 年=100)  图  18  (美元兑人民币即期汇率) 

v 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 
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5.3.大宗商品 

4 月 25 日，COMEX 黄金期货下跌 1.82%，报收 1899.10 美元/盎司。WTI 原油期货

下跌 3.38%，报收 98.62 美元/桶。布伦特原油期货下跌 3.55%，报收 102.38 美元/桶。LME

铜 3 个月期货下跌 2.71%，报收 9837 美元/吨。 

图  19  (COMEX黄金期货，美元/盎司)  图  20  (LME 铜 3 个月期货收盘价，美元/吨) 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

图  21  (布伦特原油期货价格，美元 /桶)  图  22  (美国 WTI原油期货，美元/桶) 

 

 

v 资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 
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附注： 

一、市场指数评级 

看多——未来6个月内上证综指上升幅度达到或超过20% 

看平——未来6个月内上证综指波动幅度在-20%—20%之间 

看空——未来6个月内上证综指下跌幅度达到或超过20% 

二、行业指数评级 

超配——未来6个月内行业指数相对强于上证指数达到或超过10% 

标配——未来6个月内行业指数相对上证指数在-10%—10%之间 

低配——未来6个月内行业指数相对弱于上证指数达到或超过10% 

三、公司股票评级 

买入——未来6个月内股价相对强于上证指数达到或超过15% 

增持——未来6个月内股价相对强于上证指数在5%—15%之间 

中性——未来6个月内股价相对上证指数在-5%—5%之间 

减持——未来6个月内股价相对弱于上证指数5%—15%之间 

卖出——未来6个月内股价相对弱于上证指数达到或超过15% 

四、风险提示 

 本报告所载的全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资建议，并非作为买卖、认购证券或其它

金融工具的邀请或保证，建议客户如有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。 

五、免责条款 
本报告基于本公司研究所及研究人员认为可信的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性和
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