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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 

国内经济预期有所改善 关注后续供需变化 

要闻： 

央行公告称，为对冲税期高峰、政府债券发行缴款等因素的影响，维护月末流动性平稳，

10 月 25 日以利率招标方式开展 2000 亿元 7 天期逆回购操作，中标利率 2.20%。 10 月以

来央行逆回购频繁放量，最近四个工作日央行共进行了 4600亿元的净投放。上周五的财

政部新闻发布会上，财政部预算司副司长李大伟表示，2021年新增专项债额度在 11 月底

前发行完毕，根据财政部公布数据显示，前三季度专项债新增 22167 亿元，还有约 1. 4 万

亿元额度有待发行。 

中国煤炭工业协会、中国煤炭运销协会发布做好今冬明春煤炭保供稳价工作倡议：全力保

障煤炭安全稳定供应，优先保证发电和供热用煤需要；积极推动煤炭市场价格理性回归，

不随意涨价，不囤积居奇；及早启动 2022年度煤炭产运需衔接工作，增加中长期合同签

订数量、提高签订比例。 

山西开展 2021-2022 年秋冬季错峰生产，从 2021 年 11 月 1 日-2022 年 3 月 31 日，对钢

铁、焦化、有色（电解铝、氧化铝）、铸造、化工（煤制氮肥、炭黑）、建材（砖瓦、耐

火、陶瓷、石灰、水泥熟料及粉磨站）等重点涉气行业企业实施秋冬季错峰生产。 

 

宏观大类： 

周一，在双碳蓝图设计的利好下，A 股碳中和题材全面走强。需要指出的是，我们注意到

近期国内需求端预期有见底回升的迹象，一是专项债放量得到落实，财政部预算司副司长

表示将于 11 月底前发行完毕生育 1.4 万亿专项债额度；二是，双碳和缺电导致的生产受

限仍在延续。不过目前政府保障煤炭和电力供应等保供稳价政策仍在持续发力，供需局面

变化仍待验证。此外，近期欧盟各国能源部长参加紧急会议，谈论如何应对能源价格飙升，

也可以关注后续进展。 

部分外需主导型商品目前相对乐观，在冷冬强化需求而供给短期难以放量的背景下，原油

和以原油为成本的上游商品仍将得到支撑，新能源有色金属仍将受益于欧洲气荒、电荒带

来的炼厂减产预期，此外，在寒冬和拉尼娜暴雨扰动以及 CPI 温和上行预期之下，农产品

或将持续受益，如橡胶、软商品、鸡蛋等。整体来看，我们对新兴市场股指持中性态度，

内需主导型商品短期需要回避风险，新能源有色金属、原油链条等外需主导型商品延续看

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： 22个省市生猪平均价格       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 

 



华泰期货|宏观大类日报 

2021-10-26                                                                 7 / 10 

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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