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股、商双牛再度起航 节后把握入场机会 

摘要： 

春节假期期间，外盘呈现股商双牛的局面，截止 2 月 16 日 15:00，A50 期货录得上涨 1.7%，

道指和欧元区斯托克 50 指数分别录得上涨 0.26%和 2%。商品也表现亮眼，WTI 原油录

得上涨 3.26%，LME 锌、LME 铜分别录得上涨 5.27%、1.43%，MDE 棕榈油、TCM 橡胶

分别录得上涨 4.78%、3.66%。 

其次我们来关注近期市场主线，国内方面：1、春节假期消费火爆，截止 2 月 15 日，春

节假期总票房突破 60 亿元，成为史上最强春节档，但在“就地过年”的政策呼吁下，整

体春运客运量无论是同比 2019 年还是 2020 年均呈现明显下跌的态势。2、中美关系有所

好转，拜登要求联邦法院暂停外海版 Tiktok 禁令，或意味后续美国对华企业限制政策将

逐渐解封，此外，假期期间离岸人民币持续升值至 6.4 的阶段高位，升幅超过 2%。海外

方面，1、全球疫情风险明显下降，后续重点转移到防疫政策和疫苗进展。根据《世界数

据报》的数据，截至 2 月 11 日，欧盟已向约 4.5％的成年人口接种了疫苗，而这一数

据在美国为 14％，英国为 21％，以色列为 71％，相比之下，欧洲接种缓慢。2、全球

财政政策预期加强，除了 2 月 16 日参众两院就有望开启 1.9 万亿刺激方案的起草外，美

国财长耶伦、美联储主席鲍威尔、欧洲央行行长拉加德均在不同场合呼吁加大财政刺激。 

春节假期期间，外盘呈现股商双牛的局面。2 月 16 日参众两院有望开启 1.9 万亿刺激方

案的起草，方案除了能够提振长期的需求预期外，1400 美元/人的资金发放也能够短期为

金融市场带来有效的流动性支持，全球财政发力是短期风险资产走强的主逻辑；此外，

多项数据显示目前海外经济已经有加速复苏的条件，包括新增确诊病例数下降，疫苗接

种进度加快以及北美道路拥挤度回升。我们还通过分析历年春节假期后的各类资产涨跌

幅发现，国内主要股指在节后 5、20 个交易日内录得上涨概率超过 70%，节假日效应对

于股指的提振明显。长期来看，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，此外全球宽松延续叠加积极财政政策，将为全球经济注入新的增长

动力，有望出现股、商共振上行的局面。春假假期归来正是把握股、商双牛行情的好机

会，从节奏上来看，目前重点在于美国 1.9 万亿刺激方案的进展情况，后续行情的强度和

节奏还要看境外消费的复苏进程以及油价的回升力度。 

策略（强弱排序）：股票>商品>债券； 

 

本周关注点： 

1、2 月 18 日 3:00，美联储公布会议纪要，贵金属受影响较大； 

2、2 月 19 日，欧洲、美国 2 月制造业 PMI 初值，工业品受影响较大。 

风险点：地缘政治风险；全球疫情风险；央行加息。  
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上周要闻： 

1. 美国拜登政府要求联邦法院暂停抖音海外版 TikTok 禁令。美国司法部在向联邦法院提交的文件称，美国新政府已

经开始审查这款移动应用程序，目前不会像特朗普政府那样，要求禁止该移动应用程序。同时，美国政府要求联

邦法院暂停微信海外版 WeChat 的禁令，以便重新审查这款移动应用程序对美国国家安全的威胁。 

2. 美联储主席鲍威尔：美国劳动力市场还远未实现强劲水平；需要政策和长期投资的持续支持；美联储承诺尽其所

能促进就业；不会仅仅因为劳动力市场强劲而收紧货币政策；重申将利率维持在目前接近于零的水平；重申将继

续保持目前的债券购买步伐，直到实现最大就业，物价稳定取得实质性进展。欧洲央行行长拉加德表示，现在不

是减缓财政支持的时候，至少在年底之前都需要财政支持；必须继续宽松货币政策；如果有必要，欧洲央行可以

扩大紧急抗疫购债计划（PEPP）规模。 

3. 美国众议院委员会批准 50 亿美元的小型企业援助，用于新冠疫情救济。 

4. 美联储宣布 2021 年的压力测试情境，在美联储的压力测试中包括商业地产和公司债券市场压力导致的假定低迷。

在美国银行压力测试中，失业率将超过 10%，情景假设股市跌幅高达 55%。 

5. 葡萄牙众议院经投票表决后通过将国家紧急状态进一步延长。当前，葡萄牙国家紧急状态将至少延长至当地时间 3

月 1 日。英国首相约翰逊将于 2 月 22 日就退出封锁计划发表声明。英国大臣阿特金斯表示，绝对有信心实现为最

优先群体接种疫苗的目标。日本财务大臣麻生太郎：总体经济呈复苏的趋势，医疗体系紧张，老年人的病毒感染

率没有下降；日本政府将维持 10 个地区的紧急状态。 

6. 美国财政部长耶伦参加七国集团财政部长和央行行长举行的视频会议。耶伦在会上强调各国提供进一步财政支持

来促进经济强劲和持久复苏的重要性。美国财政部在一份声明中表示，该集团应该专注于如何帮助经济。据媒体

报道，美国倾向于支持将国际货币基金组织的特别提款权增加最多 5000 亿美元。该基金一直在游说寻求更多帮助，

以支持发展中国家应对新冠危机。耶伦在电话会议上强调，华盛顿有新的基调。她说，美国"高度重视深化我们的

国际参与和加强我们的联盟"。此外，各国财长还讨论了向 Facebook 等互联网巨头征收数字税的问题。 

7. 春季档电影票房连续四日超 10 亿元，总票房突破 60 亿元，超越 2019 年春节档的 59.05 亿元总票房，成为史上最

强春节档。其中，《唐人街探案 3》上映 4 天总票房突破 30 亿元，创中国电影市场最快破 30 亿纪录，成为继《八

佰》之后，中国影史第 11 部破 30 亿影片；《你好，李焕英》票房超 18 亿排名第二，第三名《刺杀小说家》票房

突破 4 亿。 

8. 相较于世界其他主要地区的疫苗接种进程，欧盟大力宣传的为 4.5 亿欧洲人接种新冠疫苗的运动开局并不顺利。根

据《世界数据报》的数据，截至 2 月 11 日，欧盟已向约 4.5％的成年人口接种了疫苗，而这一数据在美国为 14％，

英国为 21％，以色列为 71％。媒体指出，欧盟新冠疫苗的短缺是欧盟官僚硬化，谈判不力，推诿责任等因素的共

同结果。欧盟疫苗短缺局面在 1 月 22 日加剧，当时英国-瑞典制药公司阿斯利康(AstraZeneca)通知欧盟，到 3 月底，

它只会向欧盟提供 3100 万剂疫苗，而不是最初承诺的 8000 万剂。不过，最新公开的文本显示，欧盟的谈判代表同

意了异常宽松的采购条款，仅要求阿斯利康"尽最大努力"按时交付疫苗。 
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大类资产表现跟踪 

 

  

大类资产 名称 2021/2/16 15:00 2021/2/10 15:00 涨跌幅（%）

A50期货 20,417.00                20,075.00                1.70%

道指 31,458.40                31,375.83                0.26%

标普500 3,934.83                  3,911.23                  0.60%

富时100 6,756.11                  6,531.56                  3.44%

欧元区斯托克50 3,734.20                  3,661.13                  2.00%

日经225 30,467.75                29,562.93                3.06%

恒生 30,780.44                29,991.27                2.63%

美债10Y 1.23 1.16 7bp

德债10Y -0.382649 -0.443375 6.0726bp

日债10Y 0.076 0.072 0.4bp

美国10Y通胀浮动债券 -1.0036 -1.0516 4.8bp

LME铝 2,080.00                  2,065.00                  0.73%

LME铜 8,395.00                  8,277.00                  1.43%

LME铅 2,120.00                  2,088.50                  1.51%

LME镍 18,600.00                18,470.00                0.70%

LME锡 24,400.00                23,185.00                5.24%

LME锌 2,844.00                  2,701.50                  5.27%

SGX铁矿石 162.20                    161.10                    0.68%

能源 WTI原油 60.18                      58.28                      3.26%

CMX黄金 1,822.90                  1,846.90                  -1.30%

CMX白银 27.78                      27.51                      1.00%

CBT玉米 543.00                    551.00                    -1.45%

CBT大豆 1,385.50                  1,396.50                  -0.79%

ICE棉花 90.16                      87.82                      2.66%

MDE棕榈油 3,769.00                  3,597.00                  4.78%

TCM橡胶 252.00                    243.10                    3.66%

CBOT大豆粕 430.10                    436.60                    -1.49%

CBOT大豆油 46.23                      45.74                      1.07%

ICE 11号糖 15.60                      15.76                      -1.02%

美元指数 90.28                      90.38                      -0.11%

欧元兑美元 1.21                        1.21                        0.09%

美元兑日元 105.49                    104.54                    0.91%

英镑兑美元 1.39                        1.38                        0.84%

美元兑离岸人民币 6.41                        6.42                        -0.19%

外汇

农产品

贵金属

金属

权益

债券

春节假期外盘涨跌幅一览
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宏观经济 

 

图 1： 粗钢日均产量            单位：万吨/每天  图 2： 高炉开工率                   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 3： 水泥价格指数                 单位：点 

 图 4： 30 大中城市商品房成交面积 4 周移动平均同

比 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： 全球重要股指周涨跌幅                                                               单位：% 
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数据来源：Bloomberg 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：% 
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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： PE                            单位：倍  图 11： 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 

利率市场 

图 12： 公开市场操作                                          单位：亿元 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 13： SHIBOR 利率走势                单位：%  图 14： SHIBOR 利率周涨跌幅        单位：%，BP 
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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 15： DR 利率走势                     单位：%  图 16： DR 利率周涨跌幅           单位：%，BP 
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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 17： R 利率走势                      单位：%  图 18： R 利率周涨跌幅              单位：%，BP 
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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 19： 各期限美债利率曲线              单位：%  图 20： 美债收益率周涨跌幅          单位：%，BP 
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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 15：2 年期国债利差                   单位：%  图 16：10 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 
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