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鲍威尔重申不会过快加息 

要闻： 

发改委运行局组织召开经济运行分析座谈会，相关协会和企业均认为当前经济运行持续

向好，工业生产、投资、出口等指标继续较快增长，但局部疫情仍对当前经济运行有一定

程度影响，仍需采取有效措施应对好各类风险挑战，确保经济平稳健康发展。国家物资储

备调节中心：近期将投放今年第一批国家储备铜、锌、铝，其中铜销售总量为 2万吨、锌

3万吨、铝 5万吨。中钢协：目前钢材价格已处高位，在供需两端并没有出现明显变化的

情况下，后期不具备持续上涨的基础；受需求强度减弱影响，将出现阶段性回调。 

美联储主席鲍威尔国会讲话要点：①美联储不会先发制人地提高利率；②不会因为觉得就

业率太高就提高利率；③5%的通货膨胀是不可接受的；④预计一系列强劲的就业数据即

将出炉；⑤美联储已做好充分准备，将利用其工具将通胀率控制在 2%附近。 

美联储戴利：看好美国经济，预计势头相当强劲。开始讨论何时降低资产购买速度是合适

的。今年晚些时候，明年初可能会达到缩减购债的“实质性进一步进展”门槛。美联储梅

斯特：预计今年的经济增长率在 6%到 7%之间；通胀预期有所上升，但尚未达到令人担

忧的水平。美联储应该有条不紊地缩减购债规模，并与公众沟通，以避免意外。美联储威

廉姆斯：预计今年美国 GDP 增速为 7%，失业率在 4.5%左右，明年的 GDP 增速可能在

3%-3.5%之间；近期通胀急剧上升是暂时的，预计今年通胀率约为 3.5%，明年会下降至约

2%；缩债时机将取决于数据的变化，美联储正在研究全套数据，并将考虑到经济的不确

定性。 

宏观大类： 

周二，鲍威尔重申美联储将鼓励就业市场出现广泛而全面的复苏，不会仅仅因为担心通胀

而过快加息，整体讲话符合预期。近期市场内外要素分化延续，中国政府持续调控大宗商

品价格，一是国家粮食和物资储备局表示将于近期分批投放铜、铝、锌等国家储备，二是

规范好大宗商品价格指数的编制和发布工作。显示国内政府防控输入型通胀的意愿较为

强烈，不排除有更进一步调控政策出台，但与此同时各级政府压降总产能的趋势对商品也

能够提供一定支撑。现阶段我们认为国内无论是政策还是经济因素均不利于内需型商品，

整体内需型商品在专项债加速发行前我们都维持高位宽幅震荡的判断，预计难以出现趋

势性行情。 

而我们认为海外利多线索仍明显，尽管上周美联储议息会议意外释放了偏鹰派信号，但我

们注意到会议后的美国国债利率维持震荡，而 6 月 18 日美国隔夜逆回购录得 7471 亿美

元，显示美国市场流动性仍然泛滥，货币宽松的环境对于外盘风险资产起到较强的推升作

用。本周将迎来美联储官员的密集发言，除了美联储主席鲍威尔外，另外还有 4 名此前鸽

派的票委进行发言，对于政策路径，我们预计美联储可能会在 8月杰克森霍尔央行会议上
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公布 Taper 信息，并且在年底正式公布 Taper 的时间表。结合境外经济进一步复苏的线索

来看，外需型全球化商品有望维持上行大趋势。后续随着国内外经济和政策的逐渐分化，

我们倾向认为商品板块也会走向分化，外需型全球化商品表现或强于内需型商品。 

策略（强弱排序）：商品、股指等风险资产中性，关注美债利率变化； 

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 
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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 

 



华泰期货|宏观大类日报 

2021-06-23                                                                 7 / 11 

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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