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一致性预期交易拥堵 警惕短期调整风险 

摘要： 

在美国新一轮财政刺激谈判僵持半年之后，现在终于开始出现些许曙光。周二，共和党

参议员 SusanCollins 与民主党参议员 MarkWarner 牵头，共同提出一份新的财政刺激计划，

规模为 9080 亿美元。刺激计划中将包含 2880 亿美元用于中小企业救助的资金，以及 1800

亿美元用于失业补助，1600 亿美元提供给州政府及地方政府。这个数字是两党僵持之下

的一个折衷，高于共和党此前一直坚持的规模，同时也远低于民主党此前的提议。周三，

众议院议长、民主党人佩洛西以及参议院民主党领袖舒默发布联合声明，呼吁共和党同

意以这一折衷方案作为基础重启谈判。拜登在周三与工人和小企业代表举行虚拟圆桌会

议时表示，这一金额无法从根本上解决问题，顶多只能算"首付"，但美国国会还是需要尽

快通过予以通过。 

据美国媒体 12 月 2 日报道，美国洛杉矶市在当日晚发布针对新冠肺炎疫情的紧急令，市

内所有居民将被禁止出家门，仅有必要岗位工作者和无家可归者除外。 

商务部：对澳大利亚输华葡萄酒征收反倾销税，严格依照相关法律进行立案、调查，采

取相关措施，充分保障各利害关系方的合法权利，欢迎包括澳方在内的各利害关系方依

法继续参与后续调查程序；澳大利亚进口大麦双反案的调查、裁决等均依据中国相关法

律进行。 

央行、银保监会发布《系统重要性银行评估办法》，明确了我国系统重要性银行的评估

方法、评估范围、评估流程和工作分工，从规模、关联度、可替代性和复杂性四个维度

确立了我国系统重要性银行的评估指标体系。央行答记者问称，《评估办法》发布后，

拟从附加资本、杠杆率、大额风险暴露、公司治理、恢复处置计划、信息披露和数据报

送等方面对系统重要性银行提出监管要求，还将建立早期纠正机制，推动系统重要性银

行降低复杂性和系统性风险，建立健全资本内在约束机制，提升银行抵御风险和吸收损

失的能力，提高自救能力，防范“大而不能倒”风险。 

美国至 11 月 28 日当周初请失业金人数为 71.2 万人，较上周回落，预期 77.5 万人，前值

77.8 万人修正为 78.7万人。美国至 11月 28 日当周初请失业金人数四周均值为 73.95 万人，

前值 74.85 万人。美国至 11 月 21 日当周续请失业金人数为 552 万人，预期 591.5 万人，

前值 607.1 万人。 

欧佩克及非欧佩克部长级联合声明：成员国同意从 2021 年 1 月起每月召开欧佩克和非欧

佩克部长级会议，以评估市场状况，并决定下个月起进一步调整产量，每月调整不超过

50 万桶/日；补偿减产期限延长至 2021 年 3 月底，以确保所有参与国对过量生产的石油

给予充分补偿。 
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宏观大类： 

周四，美国新一轮财政刺激方案出现些许曙光，民主党人呼吁共和党尽快围绕 9080 亿美

元的新财政刺激计划重启谈判。OPEC 最终达成了逐步放松产能的协议，表示每月调整不

超过 50 万桶/日，几天来的紧张谈判暴露了核心成员阿联酋和沙特阿拉伯的分歧，整体看

对原油价格还是有小幅冲击。短期来看市场调整风险有所上升，近期复苏逻辑的交易较

为拥堵，以铜价、铁矿石价格为例，已经上升至近 7 年高点，但目前基本面预期尚未开

始兑现，并不足以支撑商品和周期板块的“疯牛”行情，获利止盈交易以及近期的政府

加大地产调控和 OPEC 增产带来的油价调整预期或带动来整体调整，可以关注避险资产

如黄金的配置机会。但是长期仍较为乐观，预计明年一季度随着疫苗逐渐推广居民和企

业消费将迎来进一步回升，届时需求改善将带动商品尤其是工业品走强，核心在于疫苗

推广节奏，另一方面后续美国第二轮疫情救助方案出台、财政刺激、中国“十四五”规

划等利好将逐渐释放，全球经济将迎来共振上行的阶段。 

策略（强弱排序）：警惕短期调整风险，关注避险资产； 

风险点：地缘政治风险；美国第二轮疫情救助方案推出将短期利好美元和美国资产；美

国封城。  



华泰期货|宏观大类日报 

2020-12-04                                                                 3 / 11 

宏观经济 

图 1： 粗钢日均产量            单位：万吨/每天  图 2： 全国城市二手房出售挂牌价指数   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 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 

 

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 
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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 

 

 

 

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 
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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 

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 
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图 16： DR 利率                         单位：%  图 17： R 利率                          单位：% 

0

0.5

1

1.5

2

2.5

3

3.5

4

2019-01-01 2019-06-01 2019-11-01 2020-04-01 2020-09-01

DR001 DR007 DR014 DR021

DR1M DR2M DR3M

 

 

0

1

2

3

4

5

6

7

8

2019-01 2019-05 2019-09 2020-01 2020-05 2020-09

R001 R007 R014 R021

R1M R2M R3M

 

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 

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 
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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 

商品市场 
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