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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 

2020-12-07 

宏观大类点评：异动过后，坚定看

好贵金属 

2020-12-01 

宏观大类点评：国内经济持续改善 

大宗商品行情有望启动 

2020-11-17 

 

3 月非农公布在即 关注黄金的配置机会 

要闻： 

央行货币政策司司长孙国峰表示，央行已注意到近期美债收益率上行的趋势，去年 5 月以

后央行货币政策就回归正常化，没有搞大水漫灌刺激。我国将继续珍惜正常的货币政策空

间，保持宏观政策领先态势，并乐见全球各国央行对货币政策回归正常的努力。央行金融

市场司司长邹澜：央行已经关注到区域信贷投放平衡的问题；正在对相关问题做更加深入

地分析，会有一些相应的措施；部分热点城市房价上涨的压力仍然比较大，高杠杆的中小

房企的债务违约等潜在风险也是值得持续关注的。 

发改委、工信部就 2021 年钢铁去产能“回头看”、粗钢产量压减等工作进行研究部署，

将重点检查 2016年以来各有关地区钢铁去产能工作开展及整改落实情况。 

美国疾病控制与预防中心（CDC）主任 Rochelle Walensky 在周三的新闻发布会上称，在

过去的七天里，美国平均新增确诊病例相较前一周增加了近 12%。她还表示，率先在英

国发现的变异病毒 B.1.1.7 占全美确诊病例的 26%，并且已在美国许多地区成为了主要

病毒。目前，美国单日新增确诊病例仍保持在 6 万以上。根据霍普金斯大学的每周平均

数据，美国日均新冠肺炎死亡人数已经从冬季的高峰大幅下降，但仍然保持在每天近 

1000 人的水平。本周一，美国疾病控制与预防中心（CDC）主任甚至在发布会上发出了

美国 " 末日将至 " 的感叹，并称对即将到来的第四波疫情感到害怕。 

宏观大类： 

周四，拜登公布的 2 万亿基建计划小幅提振有色板块，而发改委、工信部还开展了 2021

年钢铁去产能“回头看”部署，重点检查 2016年以来各有关地区钢铁去产能工作开展及

整改落实情况，可以关注黑色板块“多材矿比价”的套利机会。我们还注意到，受美国疫

情反复影响，美债利率有所回落，黄金大幅反弹。在基数效应和就业市场改善的共同作用

下，美国后续有望出现通胀跑赢利率，实际利率回落的局面，黄金受益明显，本周五还将

迎来美国 3月非农就业数据，周三的 ADP 数据显示 3月就业市场继续改善，可以在数据

公布后把握黄金逢低配置的机会。股指方面目前美债利率抬升对于新兴市场股指冲击仍

偏强，结合目前国内流动性偏紧的宏观背景，A 股更多的还是需要关注顺周期和低估值板

块。商品方面，3月挖掘机销量超预期也显示后续需求旺盛，因此可以关注商品进一步上

涨的可能。总体而言，我们维持看好商品的观点，建议逢低把握能化、有色板块的做多机

会。后续警惕国家抑制商品过热，美债利率和中美关系等风险。 

策略（强弱排序）：商品>股票>债券； 

风险点：地缘政治风险；全球疫情风险；中美关系恶化。  
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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 



华泰期货|宏观大类日报 

2021-04-02                                                                 3 / 10 

 

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，% 

-0.5

0

0.5

1

1.5

2

2.5

3

3.5

4

钢
铁

家
用
电
器

食
品
饮
料

电
气
设
备

轻
工
制
造

有
色
金
属

纺
织
服
装

国
防
军
工

农
林
牧
渔

传
媒

交
通
运
输

综
合

房
地
产

公
用
事
业

日涨跌幅%

 

 

-2

-1

0

1

2

3

4

5

6

7

8

电
气
设
备

钢
铁

休
闲
服
务

食
品
饮
料

医
药
生
物

电
子

建
筑
材
料

家
用
电
器

公
用
事
业

采
掘

汽
车

化
工

建
筑
装
饰

有
色
金
属

轻
工
制
造

交
通
运
输

机
械
设
备

国
防
军
工

银
行

纺
织
服
装

计
算
机

通
信

综
合

农
林
牧
渔

房
地
产

非
银
金
融

商
业
贸
易

传
媒

5日涨跌幅%

 

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 
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图 26： 商品板块日涨跌幅                  单位：%  图 27： 板块持仓量（指数化）             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 28： 成交量周度变化（前五 vs 后五）    单位：%  图 29： 持仓量周度变化（前五 vs 后五）    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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