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FICC 与金融期货年报：全球复苏

共振上行 商品牛市势不可挡 
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大宗商品行情有望启动 
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鲍威尔发言稳定市场情绪 

摘要： 

中国 1 月 70 大中城市中有 53 城新建商品住宅价格环比上涨，去年 12 月为 42 城；环比

看，金华涨幅 1.2%领跑，北上广深分别涨 0.5%、涨 0.6%、涨 1%、涨 0.3%。深圳二手房

环比增长 1.7%，涨幅扩大 1.2 个百分点，依然处于全国领涨位置。统计局：1 月份，房地

产市场运行总体平稳，各线城市商品住宅销售价格环比涨幅较上月有所扩大，二手住宅销

售价格环比上涨 1.3%，涨幅比上月扩大 0.7 个百分点；各线城市商品住宅销售价格同比

涨幅有扩有落，一线城市新建和二手住宅销售价格同比分别上涨 4.2%和 9.6%，涨幅比上

月分别扩大 0.3 和 1 个百分点。 

央行杭州中心支行、浙江银保监局近日发布通知，浙江辖内地方法人金融机构房地产贷款

集中度管理要求方面，第四档上限增加 1 个百分点，第五档上限增加 2 个百分点。央行上

海分行和上海银保监局下发辖内地方法人银行业金融机构房地产贷款集中度的通知，对

第三档、第五档银行相关监管指标分别上浮 2 个百分点和 1.5 个百分点。自 2 月 23 日起，

建行深圳分行将深圳市《关于建立二手住房成交参考价格发布机制的通知》发布的二手住

房成交参考价格作为该行按揭贷款参考依据。四大行中其他三家尚未明确二手房参考依

据，市场预期各大银行亦将跟进。 

美联储主席鲍威尔发表讲话，表示：距离目标还有很长的路要走，需要一些时间才能取得

进一步进展。事态发展表明，今年晚些时候经济前景将有所改善。但经济发展的道路仍然

在很大程度上取决于疫情和遏制措施。目前，正在进行的疫苗接种为今年晚些时候美国经

济恢复正常提供了希望。劳动力市场的改善步伐已经放缓。虽然失业率仍在上升，但就业

市场指标改善放缓。鲍威尔重申，美联储承诺将使用所有工具，将保持利率接近零，直到

充分就业和通货膨胀上升到 2%，并有望在一段时间内适度超过 2%。美联储不会仅仅为

了应对强劲的劳动力市场而收紧货币政策。鲍威尔称如果债券购买速度有任何变化，美联

储会提早很多来明确传达信息。 

宏观大类： 

周二，鲍威尔发言肯定宽松货币政策，重申将保持利率接近零，一定程度上缓解了美债利

率进一步上升的动力。当下支撑风险资产走强的逻辑正持续兑现，多项数据显示目前海外

经济已经有加速复苏的条件，包括美国消费回升、欧洲制造业改善以及北美道路拥挤度快

速回升。此外，美国 1.9 万亿刺激法案预计在本周末（2 月 28 日）前进行投票，方案除了

能够提振长期的需求预期外，1400 美元/人的资金发放也能够短期为金融市场带来有效的

流动性支持，全球财政发力是短期风险资产走强的主逻辑，预计后续股、商共振上行的行

情将进入加速阶段。从节奏上来看，目前重点在于美国 1.9 万亿刺激方案的进展情况，后

续行情的强度和节奏还要看境外消费的复苏进程以及油价的回升力度。风险端来看，10 年

期美债利率持续走高将加大美股下行压力，而 1.9 万亿刺激方案落地后“卖事实”的风险
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也不容忽视。 

策略（强弱排序）：股票>商品>债券； 

风险点：地缘政治风险；美国全面封城；全球疫情风险。  
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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：% 
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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 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 

 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_17941


