
疫情扰动增加数据合理区间运行

——国信期货宏观周报

2021年05月16日



1 宏观热点事件解读

2 高频宏观周度数据

3 期货商品市场概览

目录
CONTENTS



3免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

总结：流动性方面上周央行公开市场净投放400亿。中上游方面，铁矿石库存小幅回升。玻璃价格、水泥价格回落。下游方面，

十大城市商品房成交套数和可售面积小幅回落。100大中城市土地占地面积、数量出现了下行。农产品和菜篮子价格批发指数小

幅回落。食品批发价中猪肉价格回落、牛肉价格、羊肉价格回升。国际方面，波罗的海干散货、好望角运费指数小幅回升，美

国金融压力指数小幅回落。重要市场指标方面：美元指数回升、原油价格小幅回升，黄金价格小幅回升。对于下半年货币政策

的判断：2021年美国整体经济的韧性强于中国。消费方面：（1.9万亿新冠救助+3万亿左右基建+前期的降息降准=美联储预测

可能会把美国储蓄率推高至45%（2020年3月cares救助计划把储蓄率推高至36.5%），所以美国下半年的消费潜力依然很大，

地产周期从数据上来看也已经完全起来，并带动信贷周期的扩张。到三季度，如果美国的货币政策更多的盯住通胀和非贸易部

分的韧性，而这个时候如果国内的动能和政策选择选择强势人民币，就是中美货币政策同步紧缩，商品》股市》债市。而如果

国内的制造业压力进一步增加，且国内选择人民币释放一定的压力，美国紧缩国内宽松，债市》商品》股市。

宏观周度数据总结
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中美货币政策梳理
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中美经济周期和货币政策的关系



8免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建
议。

数据来源：WIND 国信期货

中美经济周期和货币政策的关系

1、2004-2008年11月前在从紧的货币政策中经济增长（由基本面带动货币政
策）美国带动中国
2、2008-2014 美国+欧洲的债务危机+汶川大地震 宽松 （不同：2010通胀
+2013地方政府债务危机）（货币政策带动基本面）中国带动美国 出现过货币
政策的背离
3、2014-2016 中美货币政策不同步，美国加息，中国宽松（基本面带动货币
政策）中国带动美国
4、2016-2018：中国供给侧改革，带动全球经济的复苏，此时中美货币政策
在2016-2018年同步紧，2019年同步宽松 （基本面带动货币政策）中国带动
美国
5、2019-2020疫情背景下中美全面宽松（货币带动基本面）中美被疫情带动
6、2021、货币政策：中国紧美国松。背景：货币政策的背离，中美消费潜力
的背离，中美地产周期的不同，带来美国消费恢复是快于中国的，下半年中国
政策有可能是跟随美国的货币政策,下半年权益市场的机会可能出现在Q3，Q4
的机会较小
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