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能化、有色引领整体商品走强 

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。 

商品方面，假期期间财政刺激和经济复苏利好下，能化、有色引领整体商品走强。在美

国 1.9 万亿刺激方案以及国内十四五规划下，绿色能源和新能源汽车是受益最显著的板

块，铜、镍、铝等有色品种和工业属性的白银受益最大，预计将是短期表现相对强势的

板块；农产品方面，美国通胀回升预期和国内猪周期见顶，对家禽和油脂油料板块利好

仍将延续，而美国德州短期的寒潮冲击，也有利于软商品价格上涨；能源化工板块来看，

美国经济活动加速恢复，疫苗接种进度良好叠加道路拥挤度回升，有助于支撑原油价格

以及化工板块进一步走高。 

策略（强弱排序）：优先逢低做多能化和新能源商品（铜、镍、银、铝等）； 

风险：地缘政治风险；全球疫情风险；央行加息。     
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近期市场要闻 

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. 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。 

5. 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。 

6. 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。 

7. 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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商品市场数据观察 

 商品价格变动 

 

图 1： 板块价格周度变动               单位：%  图 2： 板块价格月度变动               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： 品种价格周度变动                                                                  单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 4： 品种价格月度变动                                                                    单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

 流动性变动 

 

图 5： 板块成交量（指数化）           单位：点  图 6： 板块持仓量（指数化）           单位：点 
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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 7： 成交量周度变化（前五vs后五）      单位：%  图 8： 持仓量周度变化（前五vs后五）      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 9： 价格% VS 成交量%                                                                   单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 10： 价格% VS 持仓量%                                                                   单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

 

宏观高频因子跟踪 

 经济增长 

上游： 

图 11： 环渤海动力煤                单位：元/吨  图 12： MyIpic 矿价指数:综合            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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图 13： IPE 布油                   单位：美元/桶  图 14： LME 基本金属指数               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 

 

中游： 

 

图 15： 高炉开工率:全国                 单位：%  图 16： Myspic 综合钢价指数             单位：无 

50

55

60

65

70

75

80

85

90

95

100

2012-08 2014-08 2016-08 2018-08 2020-08

高炉开工率:全国

 

 

120

125

130

135

140

145

150

155

160

165

170

2018-01 2018-07 2019-01 2019-07 2020-01 2020-07 2021-01

Myspic综合钢价指数

 

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 17： 中国盛泽化纤价格指数            单位：无  图 18： 涤纶长丝 POY                单位：元/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 19： 水泥价格指数                   单位：点  图 20： 中国玻璃价格指数               单位：点 

120

125

130

135

140

145

150

155

160

165

170

2018-01 2018-07 2019-01 2019-07 2020-01 2020-07 2021-01

水泥价格指数:全国

 

 

900

950

1000

1050

1100

1150

1200

2018-01 2018-07 2019-01 2019-07 2020-01 2020-07 2021-01

水泥价格指数:全国

 

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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