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鲍威尔明确不动用负利率 

摘要： 

央行金融科技委员会召开 2020 年第 1 次会议，要求研究金融科技发展指标体系，认真做

好动态监测和综合评估，引导金融机构加快推进数字化转型。要积极运用大数据、人工

智能、云计算、区块链等技术加强数字监管能力建设，不断增强金融风险技防能力，提

升监管专业性、统一性和穿透性。 

工信部正式发布《电动汽车用动力蓄电池安全要求》《电动汽车安全要求》和《电动客

车安全要求》三项电动汽车强制性国家标准，进一步提高和优化对电动汽车整车和动力

电池产品的安全技术要求，并将于明年起开始实施。 

英国第一季度 GDP 初值同比降 1.6%，预期降 2.1%，前值增 1.1%；环比降 2%，预期降

2.5%，前值持平。其中，3 月 GDP 初值同比降 5.7%，预期降 7.2%，前值增 0.3%；环比

降 5.8%，预期降 8%，前值降 0.1%。韩国 4 月就业人数较去年同期减少 47.6 万人，为 1999

年 2 月以来最大降幅。 

北京时间周三（5 月 13 日）21 时，美联储主席鲍威尔发表讲话，称长期的、严重的经济

衰退会对美国经济造成严重创伤，使经济复苏比预期的时间更长。同时，鲍威尔几乎否

定了负利率第一想法，欧美股市、国际油价集体收跌，美元指数、黄金、白银期货上涨。 

宏观大类： 

国内而言，距离 21 日两会开始还有 7 天，今年两会焦点在于下个五年计划和“十三五”

收官之年规划的方向，以及如何平衡疫情防控和“六稳”“六保”等经济目标，政策利

好预期使得市场风险偏好改善，而新债供给和经济好转使得长端利率抬升，预计本周经

济数据将改善继续施压期债，长债或将迎来拐点，但牛熊转换需要一个过程，市场风险

偏好改善也需要时间，此外后续还有下调存款利率预期的利好。国际而言，鲍威尔强调，

到目前为止采取的行动可能还没有结束，美联储还是偏向依赖于前瞻性指引和资产负债

表政策等现有工具，但也明确表示不会考虑负利率。疫情开始反映在境外宏观经济数据

上，英国一季度 GDP 萎缩 1.6%，3 月 GDP 同比大跌 5.7%，而韩国就业人口也创下 1992

年 2 月以来最大降幅。整体而言，当下尽管疫情当日新增仍高，但全球经济已然走上复

工复产的道路，有利于市场风险偏好回归，但同时也需要警惕疫情反复的风险。 

策略：股票>商品>债券；  

风险点：由于原油的库容上限问题得不到解决，后续月份合约仍有逼仓风险，应以高抛

低吸策略为主，并警惕风险；疫情重创美国复工进度。 
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宏观经济 

 

图 1： 粗钢日均产量            单位：万吨/每天  图 2： 6 大发电集团日均耗煤量        单位：万吨 
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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 
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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 

 

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 
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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 

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 
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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 

 

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

DR001 DR007 DR014 DR021

DR1M DR2M DR3M

 

 

0

1

2

3

4

5

6

7

8

2019-01 2019-04 2019-07 2019-10 2020-01 2020-04

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 
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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 

 

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 

86

88

90

92

94

96

98

100

102

104

2018-01-01 2018-07-01 2019-01-01 2019-07-01 2020-01-01

美元指数

 

 

6

6.2

6.4

6.6

6.8

7

7.2

2018-01 2018-06 2018-11 2019-04 2019-09 2020-02

美元兑人民币中间价

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

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_5193


