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欧美迎来圣诞节假期 市场波动率有所下降 

摘要： 

全国交通运输工作会议：预计 2021 年全年完成交通固定资产投资 2.4 万亿元左右；将推

动发行国家公路建设长期债券，研究开发政策性金融工具，指导推动海南开展里程税改

革试点；加强运行监测，强化交通运输领域反垄断。此外，交通运输部预计全年完成固

定资产投资 3.4 万亿元。 

随着新冠疫情在欧美二次蔓延，新冠病毒变种层出不穷，多国均发现此前没有的新冠病

毒变种。英国卫生大臣周三表示，该国又检测到了另一种新冠病毒变异毒株，两例病例

均与南非到访人士相关。本月 18 日，南非报告了这种新的变异病毒，并将其命名为 

"501.V2"。对于这种新毒株是否在南非形成，南非卫生部长穆凯兹表示，截至目前，南非

医学专家尚未查明变异病毒的来源，它最早是在南非南部的东开普省被发现，继而向周

边扩散，但目前无法认定变异病毒就起源于东开普省。除了英国、南非外、马来西亚、

智利也发现了新冠病毒变种。 

市场监管总局对阿里巴巴涉嫌垄断行为立案调查。另外新华视点报道，中国人民银行、

中国银保监会、中国证监会、国家外汇管理局将于近日约谈蚂蚁集团，督促指导蚂蚁集

团按照市场化、法治化原则，落实金融监管、公平竞争和保护消费者合法权益等要求，

规范金融业务经营与发展。 

欧盟委员会主席冯德莱恩：英国和欧盟达成了英国脱欧贸易协定；英国脱欧的道路漫长

而曲折，但我们达成了一项不错的协议；将确保在脱欧后继续前进。 

宏观大类： 

周四风险资产企稳态势延续。消息面上看，交通运输部预计 2021 年全年交通固定资产投

资 2.4 万亿元，较今年的 3.4 万亿明显下降，或指向明年逆周期政策逐渐退坡，小幅不利

于工业品。此外，欧盟委员会主席表示，英国和欧盟最终达成了脱欧协议，有利于市场

风险偏好改善。 

这里我们认为本轮调整并不会重演 3 月和 10 月的调整行情，这里有两个关键点和一个信

号，一是目前欧洲各国仍处于封城阶段，有效的隔离措施将阻止感染病例再度激增；二

是综合目前各国政府和专家观点来看，病毒变异并不会影响新冠疫苗效力，因此我们认

为并不会重演此前的大幅调整行情。而贵金属价格可以作为一个重要的信号点，参考 3

月和 10 月的波动行情来看，贵金属对行情走势具有一定的领先性，我们认为这种领先性

是机构投资者的资产组合投资策略所造成的。综上所述，在新冠病毒变异消息的冲击下，

全球风险偏好回调叠加前期多头止盈行为可能将加剧短期价格波动，这个期间贵金属具

备较高的逢低配置价值。长期来看，明年上半年我们仍维持乐观，随着疫苗逐渐推广将

带来居民和企业消费的回升，此外全球大水漫灌叠加积极财政政策，将为全球经济注入
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新的增长动力，有望出现股、商共振上行的局面，本轮调整结束后将再度迎来风险资产

配置的黄金坑。 

策略（强弱排序）：股票=商品>债券，把握贵金属的配置机会； 

风险点：地缘政治风险；美国第二轮疫情救助方案推出将短期利好美元和美国资产；美

国封城。  
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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：% 

1

1.5

2

2.5

3

3.5

4

2020-04 2020-06 2020-08 2020-10 2020-12

1Y 2Y 3Y 4Y 5Y

6Y 7Y 8Y 9Y 10Y

 

 

-0.5

0

0.5

1

1.5

2

2.5

3

3.5

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

1M 2M 3M 6M

1Y 2Y 3Y 5Y

7Y 10Y 20Y 30Y

 

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_618


