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相关研究：
商品策略季报：把握确定性 关注超
预期

2019-10-01
商品策略专题：美债利率阶段性反
弹，关注风险偏好改善策略

2019-09-16
商品策略月报：关税加码在即 降息
策略延续

2019-9-01

人民币破 6.9 关口 外资持续流入

摘要：

1. 银保监会：2020年要坚决落实“房住不炒”要求，严格执行授信集中度等监管规则，

严防信贷资金违规流入房地产市场，持续遏制房地产金融化泡沫化；大力压降高风

险影子银行业务，防止死灰复燃；深入推进网络借贷专项整治，做好存量资产处置、

停业机构退出和机构转型工作；加大互联网保险规范力度；对违法违规搭建的金融

集团，在稳定大局的前提下，严肃查处违法违规行为，全力做好资产清理，追赃挽

损，改革重组。银保监会：2019年全年处置不良贷款约 2万亿元，实施市场化债转

股 1.4万亿元，影子银行规模较历史峰值压降 16万亿元。

2. 工信部：2019年企业营商环境大幅改善，制造业和中小企业减税降费效果明显，预

计 2019年全年减税降费 2.36万亿元；民营和中小企业发展活力不断增强，2019年

清理拖欠民营企业中小企业账款金额超过 6000亿元。

3. 法国、德国和英国领导人发表联合声明称，将坚持遵守并维护伊朗核协议，同时呼

吁伊朗取消所有与协议不符的措施，避免任何新的暴力或核扩散行为。在此基础上，

法德英三方随时愿意与伊朗展开对话，维护地区稳定。

4. 美联储博斯蒂克：没有强大的动力推动收紧货币政策；不预计贸易休战改变经济轨

迹；持续的低通胀意味着央行不会急于收紧货币政策；直到通胀走高前，推动加息

存在一个非常高的门槛。

宏观大类：

国内方面，在国务院新闻发布会上，银保监会负责人表示 2020年要坚决落实“房住不炒”

要求，严防信贷资金违规流入房地产市场，显示政府对于地产调控态度依旧。此外，周

一人民币突破 6.9关口，延续升值走势，自中美经贸和谈有所进展以来，人民币近一个月

走出较强的升势，显示境外机构在持续增持人民币资产。海外方面，尽管美伊双方均表

示不希望引发战争的态度，但美国宣布对伊朗实行新一轮制裁，引发油价动荡。长期来

看，我们认为当前全球逐渐转入弱复苏阶段，中国经济领跑全球复苏，大类资产呈现股

票>商品>债券的排序。一季度国内高通胀下对于股票和商品的行情带动值得关注。

策略：股票>商品>债券，农产品>工业品，债券低配，黄金中配

风险点：贸易摩擦风险，中美央行加息
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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

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：%

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

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：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院
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图 8： 行业日涨跌幅 单位：% 图 9： 行业 5日涨跌幅 单位：%

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： PE 单位：倍 图 11： PB 单位：倍

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： 换手率 单位：% 图 13： 波动率指数 单位：无，%

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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利率市场

图 5：利率走廊 单位：% 图 6：SHIBOR利率 单位：%

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 7：DR利率 单位：% 图 8：R利率 单位：%

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

2020-01-14 6 / 10

图 9：国有银行同业存单利率 单位：% 图 10：商业银行同业存单利率 单位：%

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 11：各期限国债利率曲线（中债） 单位：% 图 11：各期限国债利率曲线（美债） 单位：%

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 15：2年期国债利差 单位：% 图 16：10年期国债利差 单位：%

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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外汇市场

图 11：美元指数 单位：无 图 12：人民币 单位：无

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

图 17：商品板块日涨跌幅 单位：% 图 18：板块持仓量（指数化） 单位：无

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_7808


