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FICC 与金融期货半年报：全球流

动性变局下的大类资产结构性机会 

2021-06-28 

宏观大类点评：国内经济温和放缓 

内需型商品上行有顶 

2021-06-16 

商品策略专题：内外经济节奏分化

下的商品配置策略展望 

2021-06-17 

美联储会议临近 A 股承压调整 

要闻： 

英国于 7 月 19 日开启了全面解封的"自由日"，几乎所有的防疫限制已经陆续地解除。商

店重新开门迎客，社交距离要求被取消，公共活动也不再有人数上限。此外，英国绝大部

分公共场所不再必须戴口罩，除了伦敦地铁仍坚持要求乘客戴口罩。据英国卫报，7 月 25

日英国共记录了 29173例新增病例，每日新增新冠病例数已连续 5日下降，这是自今年 2

月以来的首次连续 5日下降。 

江苏卫健委：7 月 25 日，新增本土新冠肺炎确诊病例 39 例（南京市报告 38 例，其中 8

例为无症状感染者转为确诊病例；宿迁市报告 1例，为无症状感染者转为确诊病例），新

增本土无症状感染者 1例，为南京市报告。南京此次疫情传播链已外溢至 7个城市，加上

南京在内，此次南京机场疫情感染链增至 98人，共涉及 5省 8市。南京市委应对疫情工

作领导小组指出，本轮疫情防控到了最关键、最吃紧的阶段。目前风险尚未见底，传播链

条仍未完全查清阻断，实现可知可控还要付出艰苦努力。 

宏观大类： 

周一，沪深两市全天低开低走，午后创业板指一度跌超 5%，结合人民币走贬的表现来看，

随着美联储 7月议息会议的临近，美国政策紧缩预期给新兴市场股指带来一定调整压力。 

本周将陆续迎来美联储利率决议和欧美二季度 GDP 初值等重磅经济数据。由于去年疫情

所造成的低基数影响，预计今年各国二季度 GDP 均将迎来大幅增长，目前彭博预测的美

国二季度非季调实际 GDP 同比增长 12.8%（前值为 0.4%），欧盟二季度实际 GDP 同比

增长 14.3%（前值为-2%），大幅反弹的 GDP 数据有望缓解美国近 3个月不及预期的就业

市场数据。美联储议息会议则需要关注是否有对后续紧缩路径的描述，目前我们预计美联

储可能会在 8 月下旬杰克森霍尔央行会议上公布 Taper 信息，并且在年底正式公布 Taper

的时间表。上述两项重大事件均可能会带来美债利率的走高，进而冲击各国尤其是新兴市

场股指。后期随着美联储公布 Taper 讨论的时间临近，美元指数反弹将带动资金回流美国，

根据我们对历史的回溯来看，当美联储官宣 Taper 后是风险资产调整最快的阶段，需要警

惕新兴市场股指“抢跑”的风险。 

商品仍是内外分化的格局。国内面临诸多压力，政府第二轮抛储以及调控地产市场均凸显

政府防控输入型通胀意愿，此外河南汛情和南京疫情反复也将影响经济预期和终端需求。

海外则利多线索仍明显，原油基本消化完欧佩克增产预期，再度开启企稳回升的趋势。整

体来讲，新兴市场股指保持谨慎，商品中的能化和有色板块延续看好观点。 

策略（强弱排序）：商品、股指等风险资产中性，关注美债利率变化； 

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 

 



华泰期货|宏观大类日报 

2021-07-27                                                                 6 / 10 

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 
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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 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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