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欧洲疫情威胁风险资产 关注美联储议息会议 

摘要： 

1. 韩国总统文在寅：韩国计划中的第四轮额外预算总值 7.8 万亿韩元，新的刺激措施旨

在帮助小型企业。韩国小型企业出现破产潮，而破产清算市场的业务量则大大增加。

相关统计数据显示，今年上半年韩国个体经营的小型企业减少 14 万家，截至 6 月份

小型企业的数量为 547 万家。 

2. 欧洲央行按兵不动，表示没有必要对欧元涨势过度反应。在发布会上，拉加德称，

数据显示，欧洲经济反弹强劲，反弹情况基本符合此前预期。欧洲各国国内需求已

经显着恢复，但经济活动水平远远低于疫情之前的水平。拉加德称，欧洲央行认同

没有必要对欧元涨势过度反应，欧洲央行将谨慎评估欧元对通胀的影响。拉加德称，

能源价格下降抑制了通胀，充足的货币刺激仍然是必要的；欧洲央行的刺激正在提

供至关重要的支持。并表示目前还没有讨论扩大紧急抗疫购债计划（PEPP）。 

3. 中国 8 月 CPI 同比上涨 2.4%，预期涨 2.4%，前值涨 2.7%；其中，猪肉价格影响 

CPI 上涨约 1.74 个百分点。中国 8 月 PPI 同比下降 2%，预期降 2%，前值降 

2.4%。中国 8 月 M2 同比增 10.4%，预期 10.8%，前值增 10.7%。新增人民币贷款 1.28

万亿元，同比多增 694 亿元。社会融资规模增量为 3.58 万亿元，预期 2.66 万亿元，

前值 1.69 万亿元。中国 8 月出口（以人民币计）同比增 11.6%，前值增 10.4%；进

口同比降 0.5%，前值增 1.6%。贸易顺差 4165.9 亿元，前值 4422.3 亿元。分商品

来看，钢材、未锻造铜及铜材进口量同比继续大涨，煤及褐煤进口同环比齐跌。 

4. 欧元区第二季度 GDP 终值同比萎缩 14.7%，预期萎缩 15%，初值萎缩 15%。日本

第二季度实际 GDP 年化季环比修正值降 28.1%，创纪录最大跌幅，预期降 28.5%，

初值降 27.8%；实际 GDP 季环比降 7.9%，预期降 8.1%，初值降 7.8%。 

5. 上周累计净投放 2300 亿元。下周央行公开市场将有 6200 亿元逆回购到期，有 2000

亿元 MLF 和 500 亿元国库现金定存到期。 

6. 9 月 10 日，由共和党提出的新版本新冠肺炎疫情经济刺激法案在美国国会参议院得

到 52 票赞成票、47 票反对票，由于未能达到通过方案的最低门槛 60 票，闯关失败

而遭到否决。针对这一共和党人推出的法案，全部民主党议员投票反对，另有一名

共和党议员投票反对。此次法案被称为“瘦身版”法案，较此前民主党在众议院提

出的 3 万亿刺激计划，这个新的法案预估价值在 5000 亿到 7000 亿美元之间。 

宏观大类： 

首先来看上周重要新闻，国内来看，1、中国 8 月经济持续改善，中国 8 月金融数据大超

预期，尽管主要是受到地方债发行支撑社融，但仍对后续经济改善具有较强的领先作用，
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并且后续基建有望加速发力，此外出口同样持续改善，在海外疫情反复的对比之下，中

国经济领先外海的趋势仍将持续延续；2、央行货币政策宽松，但债市悲观情绪仍浓，央

行本周在公开市场上净投放 2300 亿元，前四天的净投放使得债市回升，但周五一天的净

回笼却造成债券大幅下跌，凸显债市的悲观情绪。海外方面，1、欧洲疫情反复，9 月 11

日欧洲单日新增确诊人数录得 4.3 万例，连续两日刷新历史新高；2、欧央行按兵不动，

拉加德在上周的议息会议中表示无需过度关注欧元升值，但实际上外汇升值将带来输入

型通缩，若欧元区通缩延续则 12 月欧洲央行有望加大宽松力度；3、美国第二轮疫情纾

困法案再度落空，共和党提出的 5000 亿元纾困法案在上周被参议院否决；4、原油持续

承压，上周需求快速改善预期落空以及部分产油国未能完全履行减产协议使得原油基本

面弱化，油价持续承压一度向各类风险资产扩散，关注 9 月 17 日 OPEC 会议。 

上周全球风险资产均出现不同程度的承压，油价持续下行以及欧洲疫情使得全球增长预

期下调使得风险资产承压，更为关键的是该因素仍将延续，后续我们下调股指观点至中

性，整体市场风险均呈上升态势。此外，短期美元反弹也使得新兴市场股指承压，欧洲

一方面央行表态不干预，但另一方面疫情持续创下新增纪录，欧元预计短期仍偏弱。下

周将迎来美联储议息会议，本次会议关键还是在于美联储的收益曲线控制政策，目前该

政策预期正压制美债利率回升，会上鲍威尔较大概率继续否定该政策，则预计短期将迎

来美债利率回升，利好美元美股，贵金属则有望迎来最后一跌；反之若继续表示研究该

政策，则继续压制美债利率，短期美元指数，风险资产都预计处于震荡状态。 

策略（强弱排序）：股市=商品>债券； 

风险点：中美多方面博弈发酵；美国第二轮疫情救助方案推出将短期利好美元和美国资

产；全球疫情风险；美国大选风险（9 月 29 日第一轮电视辩论）。      
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大类资产表现跟踪 

 

  

大类资产 名称 现价 日涨跌幅（%） 周涨跌幅（%） 本月以来（%） 今年以来（%）

道琼斯工业平均指数 27,665.64                    -0.98% -1.66% 2.78% 19.96%

标准普尔500指数 3,340.97                      -1.71% -2.51% 12.24% 34.41%

纳斯达克综合指数 10,853.55                    -2.59% -4.06% 35.68% 64.83%

上证综合指数 3,260.35                      0.18% -2.83% 12.22% 30.73%

伦敦金融时报100指数 6,032.09                      0.32% 4.02% -18.58% -10.42%

巴黎CAC40指数 5,034.14                      -0.18% 1.39% -11.34% 7.60%

法兰克福DAX指数 13,202.84                    -0.26% 2.80% 6.23% 25.04%

东京日经225指数 23,406.49                    1.62% 0.87% 7.59% 16.95%

恒生指数 24,503.31                    0.14% -0.78% -6.09% -3.92%

圣保罗IBOVESPA指数 98,363.20                    -2.89% -2.84% -6.09% 11.92%

大类资产 名称 现价 日涨跌幅（BP） 周涨跌幅（BP） 本月以来（BP） 今年以来（BP）

美债10Y 0.67                             (4.00)                                (5.00)                       (101.00)                (205.00)                

中债10Y 3.13                             5.72                                 1.08                         (2.22)                    (10.89)                  

英债10Y -                               (31.35)                              (30.39)                     (50.92)                  (134.33)                

法债10Y -                               16.00                               17.70                       27.00                    (70.80)                  

德债10Y (0.48)                            4.00                                 1.00                         9.00                      (73.00)                  

日债10Y 0.03                             (0.10)                                (1.20)                       23.90                    3.30                      

大类资产 名称 现价 日涨跌幅（%） 周涨跌幅（%） 本月以来（%） 今年以来（%）

螺纹钢.SHFE 3,665.00                      0.19% -2.37% 5.62% 7.67%

铁矿石.DCE 837.00                         1.52% -1.53% 27.69% 69.26%

铜.LME 6,715.00                      -0.65% -0.96% 17.57% 12.08%

铝.LME 1,775.00                      -0.48% -0.95% 3.29% -3.92%

镍.LME 15,110.00                    1.38% -1.44% -11.74% 40.69%

WTI原油 -                               2.01% 2.01% -29.63% -16.06%

甲醇.CZCE 2,002.00                      0.70% -2.53% -16.79% -16.16%

PTA.CZCE 3,612.00                      -0.66% -2.96% -29.40% -35.96%

大豆.CBOT 996.00                         1.79% 2.89% 10.15% 11.53%

豆粕.DCE 3,066.00                      2.96% 3.13% 6.46% 16.80%

白糖.DCE 5,174.00                      0.35% -0.12% -6.05% 10.09%

棉花.DCE 12,590.00                    1.29% -2.18% 4.79% -15.39%

黄金.COMEX 1,948.10                      -0.35% 0.37% 31.78% 51.79%

白银.COMEX 26.93                           -0.96% -0.70% 58.06% 74.27%

大类资产 名称 现价 日涨跌幅（%） 周涨跌幅（%） 本月以来（%） 今年以来（%）

美元指数 93.25                           0.00% 0.46% #N/A -3.24%

中间价:美元兑人民币 6.83                             0.01% -0.05% #N/A -0.45%

美元兑日元 106.16                         -0.02% -0.07% #N/A -3.75%

欧元兑美元 1.18                             0.36% 0.06% #N/A 3.52%

英镑兑美元 1.28                             -1.57% -3.63% #N/A 0.77%

权益

债券

大宗商品

外汇



华泰期货|宏观大类周报 

2020-09-12                                                                  4 / 13 

宏观经济 

 

图 1： 粗钢日均产量            单位：万吨/每天  图 2： 6 大发电集团日均耗煤量        单位：万吨 
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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 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：% 

-2

-1

0

1

2

3

4

5

电
气
设
备

电
子

传
媒

医
药
生
物

食
品
饮
料

机
械
设
备

轻
工
制
造

综
合

计
算
机

汽
车

商
业
贸
易

化
工

休
闲
服
务

通
信

建
筑
材
料

公
用
事
业

纺
织
服
装

家
用
电
器

建
筑
装
饰

非
银
金
融

有
色
金
属

农
林
牧
渔

交
通
运
输

国
防
军
工

采
掘

房
地
产

钢
铁

银
行

日涨跌幅%

 

 

-12

-10

-8

-6

-4

-2

0

银
行

房
地
产

纺
织
服
装

公
用
事
业

汽
车

建
筑
装
饰

有
色
金
属

商
业
贸
易

机
械
设
备

建
筑
材
料

化
工

医
药
生
物

计
算
机

通
信

5日涨跌幅%

 

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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