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后续各国加码封锁仍将施压市场，但重演 3 月调整

行情概率较低 

摘要： 

三部门开展文化和旅游消费试点示范工作，目标是到 2022 年，建设 100 个试点城市、30

个示范城市，示范城市居民人均文化娱乐支出占消费支出比例超过 6%，旅游收入增速保

持两位数以上增长。 

乘联会：10 月一至四周乘用车日均零售 4.5 万辆，同比增长 17%，环比持平，表现较强；

其中，10 月第四周的零售属于节后市场降温期，相对 9 月底的节前旺季稍低 7%，这也是

很好的表现。 

法国启动为期一个月的全国封锁。当地时间 28 日晚，法国总统马克龙宣布，法国从 10 月

30 日起重新实行封锁措施，新措施将至少实行到 12 月 1 日，政府将每隔 15 天对措施效

果进行评估，以应对新冠肺炎疫情的迅猛反弹。他表示，为了保护老年人、年轻人、医护

人员、最贫困人群和国家经济，从 10 月 30 日零点起，法国将重新实施禁足措施。除公共

服务、食品店等商业设施外，餐厅、酒吧等非必要商业场所将关闭。民众出行需携带出行

证明，私人聚会和公共集会将全部禁止。此外，路透援引一份政策草案称，德国总理默克

尔也在考虑收紧针对疫情的措施，最新计划包括重新关闭德国境内的所有餐厅、酒吧、健

身房、电影院、歌剧院等。草案显示，新措施将从 11 月 4 日开始实施。德国 16 个州

的领导人或在周三晚些时候的电话会议上同意该草案。 

宏观大类： 

周三，欧美疫情恶化再度发酵，短期市场风险持续上扬。10 月 27 日，欧洲和美国单日新

增确诊人数分别录得 21.1 万和 7.5 万例，仍未见扭转趋势，更为严重的是，法国明确宣布

启动全国封锁措施，而其他欧洲各国距离全面封城也已经不远，因此才使得欧美疫情对市

场的冲击继续发酵。除了疫情以外，近期仍有几件重要事件需要持续跟踪：中国的“十四

五”规划（可能于本周推出），英国脱欧谈判进展，以及美国大选（11 月 3 日投票）。周

四北京时间 21:45 将迎来欧洲央行的利率决议，在当下疫情恶化的背景下，欧洲央行有一

定扩大资产购买政策的概率，并且考虑到拉加德此前提到在 2020 年底前完成“货币政策

框架战略审查”，目前到年底也仅剩 10 月 29 日以及 12 月 10 日两次议息会议，不排除

欧洲央行修订通胀目标的可能。 

还需要提到的是，尽管我们一再强调短期风险冲击，但我们并不认为本轮欧美疫情恶化会

重演 3 月全球大类资产剧烈调整行情，首先是冲击因素而言，当时除了疫情带来的经济冲

击外，还有原油价格战带来的冲击，而本轮无论是疫情防控手段和物资都较当时更完善，

并且重演石油价格战的可能性不大；其次，目前各国的宽松政策以及财政刺激均已到位，
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能够有力缓解疫情带来的经济冲击；最后则是市场情绪，本轮疫情恶化可以说完全在预期

之中，那么再度爆发所带来的冲击必然远比不上第一轮。因此我们认为短期市场风险持续

上扬，预计后续欧洲仍有不少国家将启动全面封锁措施施压风险资产，关注原油价格的变

化，目前看市场重演 3 月调整行情概率较低。 

策略（强弱排序）：股票>商品>债券；11 月 3 日美国大选前市场风险上升。 

风险点：中美多方面博弈发酵；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；

11 月 3 日美国大选。  
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宏观经济 

 

图 1： 水泥价格指数                 单位：点  图 2： 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 3： 猪肉平均批发价             单位：元/千克  图 4： 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 
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图 5： 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 6： PE                            单位：倍  图 7： 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 8： 换手率                         单位：%  图 9： 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 10： 申万行业日度涨跌幅              单位：%  图 11： 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 12： 利率走廊                        单位：%  图 13： 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 14： DR 利率                         单位：%  图 15： 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 16： 国有银行同业存单利率            单位：%  图 17： 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 18： 各期限国债利率曲线（中债）           单位：%  图 19： 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 
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图 20： 2 年期国债利差                   单位：%  图 21： 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 22： 美元指数                        单位：无  图 23： 人民币                           单位：无 

86

88

90

92

94

96

98

100

102

104

2018-01-01 2018-08-01 2019-03-01 2019-10-01 2020-05-01

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 2020-07

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 

商品市场 
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