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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 

国内股债双杀 聚焦美联储会议 

要闻： 

国家统计局：1-6月，全国规模以上工业企业实现利润总额 42183.3 亿元，同比增长 66 .9%，

比 2019年 1-6月份增长 45.5%，两年平均增长 20.6%；6月份，规模以上工业企业实现利

润总额 7918亿元，同比增长 20%。国家统计局：总体来看，上半年工业企业盈利稳定恢

复，经营状况持续改善；但也要看到，企业效益恢复不平衡状况依然存在，私营、小微企

业盈利恢复相对较慢，大宗商品价格持续高位运行挤压企业盈利空间，产业链供应链还存

在短板弱项。 

全国优化生育政策电视电话会议 7月 27日在京召开。国务院副总理孙春兰指出，要抓紧

推进相关法律法规修订工作，清理废止社会抚养费等规定，加强政策调整衔接。完善托育

服务体系，综合运用规划、土地、住房、财政等支持政策，发展普惠托育服务，鼓励用人

单位等社会力量提供多种形式托育服务，2025年每千人口托位数达到 4.5个。研究推动将

3 岁以下婴幼儿照护费用纳入个人所得税专项附加扣除，扩大普惠性学前教育资源供给，

推进义务教育优质均衡发展和城乡一体化，研究实施差异化租赁和购房优惠政策，降低生

育、养育、教育成本。保障计划生育家庭合法权益，尊重妇女生育价值，严格落实产假、

哺乳期假等制度，依法维护妇女劳动和社会权益。 

宏观大类： 

周二，在美联储紧缩预期的持续冲击下，国内出现股债双杀的局面，本周四凌晨 2:00 将

迎来美联储利率决议，需要注意本次会议是否会公布对 Taper 的讨论信息。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。 

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，需要警惕短期美债利率可能的拉升。此外，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； 
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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：% 

1

1.5

2

2.5

3

3.5

4

2018-01 2018-08 2019-03 2019-10 2020-05 2020-12 2021-07

DR007 SLF007 MLF007 OMO007

 

 

0

1

2

3

4

5

2019-01 2019-06 2019-11 2020-04 2020-09 2021-02 2021-07

O/N 1W 2W 1M

3M 6M 9M 1Y

 

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 

 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_22428


