
 

华泰期货|宏观大类日报 2021-03-30 

  

投资咨询业务资格： 

证监许可【2011】1289 号 

研究院 FICC 组 

侯峻 

从业资格号：F3024428 

投资咨询号：Z0013950 

 

研究员： 

蔡劭立 

  0755-82537411 

  caishaoli@htfc.com 

从业资格号：F3063489 

投资咨询号：Z0014617 

 

联系人 

彭鑫 

  010-64405663 

  pengxin@htfc.com 

从业资格号：F3066607 

高聪 

  021-60828524 

  gaocong@htfc.com 

从业资格号：F3063338 

 

 

相关研究：  

FICC 与金融期货年报：全球复苏

共振上行 商品牛市势不可挡 
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大宗商品行情有望启动 
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中概股抛售事件发酵 但对市场冲击有限 

要闻： 

上周五持有中概股的对冲基金爆仓事件周一发酵了。国际知名大行瑞士信贷周一突然发

出重磅预警，称其第一季度业绩受到“高度重大”打击，瑞士信贷欧股开盘跌 10%。野村

于 3 月 29 日也发布公告，在 3 月 26 日（上周五），野村的美国子公司可能会因为一名美

国客户的交易而出现重大亏损。随后，野村控股在亚洲开盘时段暴跌近 17%。 

央行研究局课题组发布文章《完善中小微企业融资制度问题研究》，文章建议，完善直接

融资制度，通过优化“反向挂钩”、税收、差异化监管等政策和退出机制，积极培育天使

投资、创业投资等早期投资力量，探索完善投贷联动机制；完善各层次资本市场之间更顺

畅的转板机制。 

苏伊士运河“世纪大堵船”迎来曙光。埃及苏伊士运河管理局发布公报说，搁浅货轮已经

完全恢复至正常航道，苏伊士运河运输将在 4 天内恢复正常。埃及总统助理表示，埃及将

要求船东给予赔偿，船长对事件负责。 

宏观大类： 

周一，上周五持有中概股的对冲基金爆仓事件进一步发酵，瑞士信贷、野村证券等多家国

际知名大行发布警示公告，但从全天股指表现来看美股并未大幅调整，事件对市场冲击有

限，关注后续事件进展。股指方面目前美债利率抬升对于新兴市场股指冲击仍偏强，结合

目前国内流动性偏紧的宏观背景，A 股更多的还是需要关注顺周期和低估值板块。商品方

面，上周螺纹产量超预期回升以及库存持续下降驱动焦煤钢矿领涨，3 月挖掘机销量超预

期也显示后续需求旺盛，因此可以关注商品进一步上涨的可能。综上所述，我们维持看好

商品的观点，建议逢低把握能化、有色板块的做多机会。值得提到的是，近期政府对于商

品价格关注度有所上升，3 月 25 日发改委：“大宗商品价格不具备长期上涨基础”，3 月

26 日国务院：“当前国际环境依然复杂，带来多方面影响特别是大宗商品价格上涨快”，

警惕国家抑制商品过热的风险，美债利率和中美关系两大风险仍需要持续跟踪。 

策略（强弱排序）：商品>股票>债券； 

风险点：地缘政治风险；全球疫情风险；中美关系恶化。  
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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：% 
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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 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 
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图 26： 商品板块日涨跌幅                  单位：%  图 27： 板块持仓量（指数化）             单位：无 

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

-3%

-2%

-1%

0%

1%

2%

3%

4% %D %成交量 %持仓量

 

 

50

100

150

200

250

300

2020-01-02 2020-04-02 2020-07-02 2020-10-02 2021-01-02

贵金属 有色 煤焦钢矿
非金属建材 能源 化工
谷物 油脂油料 软商品
农副产品

 

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 28： 成交量周度变化（前五 vs 后五）    单位：%  图 29： 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 
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