
                                                                市场研报★宏观周报 
 

 

瑞达期货研究院                  服务热线：4008-8787-66        www.rdqh.com 

 



                                                                市场研报★宏观周报 
 

 

瑞达期货研究院                  服务热线：4008-8787-66        www.rdqh.com 

 

一、本周小结及下周配置建议 

全球供应链问题严峻，通胀压力仍存。本周公布的美国 9 月工业产出月率环比下降 1.3%，创七个月以来最大降

幅，制造业产出环比降幅也超市场预期，显示供应链问题的严峻。此前美联储公布的经济褐皮书表示美国经济仍在

温和增长，但劳动力短缺和供应链瓶颈导致有些地区增长速度放缓，且通胀压力正在持续。另一方面，美国至 10

月 16 日当周初请失业金人数降至 19 个月低点，显示就业市场进一步好转，9 月房屋销售也飙升至八个月高位。而

通胀方面，本周公布的英国 9 月 CPI 同比增长 3.1%，较上月回落 0.1 个百分点，环比增长 0.3%；欧元区 9 月 CPI 同

比增长 3.4%，环比增长 0.5%。本周还公布了美欧 10 月 PMI 初值，美国 10 月 Markit 制造业 PMI 小幅放缓至 59.2，

但服务业 PMI 较上月大幅反弹至 58.2。而欧元区 10 服务业 PMI 大幅下滑至 54.7，拖累整体经济增长。英国 10 月制

造业及服务业商业活动均加速扩张。整体来看，各国经济复苏步伐存在差异，欧元区 10 月经济增速弱于美英。 

汇市方面，本周美元指数周跌 0.38%报 93.61，近期美国财报季企业表现良好在一定程度上抵消了通胀与货币紧

缩带来的避险情绪，在触及逾一年高点的阻力位之后美元指数持续调整。值得注意的是，市场隐含的未来五年美国

通胀预期已经飙升至 15 年来最高水平，美债收益率集体上给美元带来一定支撑。非美货币多数上涨。本周美股延

续升势，因美国企业三季度财报表现强劲，市场风险偏好回升推动股市上涨。大宗商品方面，通胀预期升温及美元

回落给黄金带来上行动力，但美股的强劲表现限制了金价涨势，尤其是周五美联储主席鲍威尔讲话称“尚未到加息

的时候”使金价大幅回撤。供应短缺及全球能源危机问题继续推动国际油价上涨，美油 12 月主力合约周五收涨 1.79%，

报 83.98 美元/桶，周涨 2.07%，已连续九周上涨。 

经济增速破“5”，主要指标增速有所回落。三季度实际 GDP 两年平均增速为 4.9%，较二季度的 5.5%大幅下降，

主要原因是第二产业的下降所导致。在“能耗双控”、“拉闸限电”的政策下，第二产业恢复程度受到较大影响，部分

煤炭、铝、钢材相关产业效率及收益均有所降低，从而拖累生产端增速下滑，叠加疫情多地反复，共同影响生产端

运行。从结构上看，多扰动因素下工业生产仍然平稳发展，代表经济增长动能的制造业投资表现亮眼，消费也延续

改善趋势。但基建投资由于专项债发行进度依旧缓慢而表现较弱，房地产市场也随着各地调控政策频出而进一步降

温。而在就业方面，预期目标完成进度亮眼，后续随着经济稳健发展，劳动力市场不断回暖刺激用工需求，就业环

境将进一步改善。 

 本周央行公开市场净投放 2600 亿元。利率方面，LPR 报价已连续 18 个月保持不动，符合市场预期。受到上游

涨价和需求下降影响，企业生产经营预期、房地产调控政策抑制了房企融资和居民中长期信贷增长等方面因素影响，

实体经济融资需求下降进一步导致贷款利率需求降低，因此也暂时不需调降 LPR。资本市场方面，本周市场继续延

续震荡走势，沪指小幅回升，中证 500 指数继上周连续上涨后回调整理，上证 50 则在权重股的带领下强势上涨。 
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股票  债券  

 沪深 300 +0.56%  10 年国债到期收益率+0.76%/本周变动+0.23BP 

 沪深 300 股指期货 +0.52%  主力 10 年期国债期货 +0.15% 

 本周点评： 本周市场继续延续震荡走势，沪指小幅回

升，中证 500 指数继上周连续上涨后回调整理，上证 50

周五则在权重股的带领下强势上涨。 

 本周点评：央行连续大额逆回购，资金面供求矛盾缓和，

流动性相对宽松。货币政策需兼顾“稳物价”与“稳增

长”，四季度降准可能性较低，或继续保持“稳货币、

宽信用”的政策基调，保持稳定的宏观杠杆率。 

 配置建议： 观望为主  配置建议： 轻仓做空 

大宗商品  外汇  

 主力沪铜期货 -4.98%  欧元兑美元 +0.39%  

 主力原油期货 -2.68%  欧元兑美元 2112 合约 +0.33%  

 本周点评：国内库存保持低位，国外维持去库，且 

LME0-3 升水走高，显示现货供应紧张，铜价下方仍有

支撑。EIA 美国原油库存和成品油库存下降，全球能源 

供应短缺忧虑支撑油市，而发改委研究对煤炭价格实施

干预措施影响市场氛围，短线油市呈现高位震荡。 

 本周点评： 近期美国财报季企业表现良好在一定程度

上抵消了通胀与货币紧缩带来的避险情绪，美指在上周

触及逾一年高点后继续调整。但美债收益率上升仍给美

元带来支撑，且欧元区经济增速放缓或使欧元承压。 

 配置建议： 低配区间交易  配置建议：逢高做空 

 

二、本周新闻、经济数据回顾 

◆ 国内新闻 

1、商务部表示，当前我国外贸发展面临的不稳定不确定因素仍然较多，疫情起伏反复、海运物流不畅、原材

料价格上涨、部分中间品供应紧张，外贸主体经营发展仍面临较大压力。商务部将适时推动出台有针对性的政策措

施，做好跨周期调节，为企业纾困解难，稳定合理预期，保持外贸运行在合理区间。 

2、监管部门强力出击遏制煤价炒作。国务院副总理韩正召开座谈会，要求研究采取有力举措，坚决遏制、依

法规管煤炭囤积炒作，研究完善煤电价格市场化形成机制。国家发改委将研究依法对煤炭价格实行干预措施，促进

煤炭价格回归合理区间，并提出进一步释放煤炭产能等八大要求，促进煤电油气运重点企业保供稳价。发改委还赴

郑商所调研，要求依法加强监管、严厉查处资本恶意炒作动力煤期货。郑商所则宣布，对动力煤部分合约实施交易

限额，同时将涨跌停板幅度调整为 10%。隔夜国内期市夜盘收盘，焦煤、焦炭、动力煤悉数封跌停。 

3、银保监会主席郭树清指出，在我国金融某些领域、某些环节垄断和不正当竞争问题突出，最主要包括产业

资本在金融领域无序扩张、打着“金融创新”“互联网+金融”的旗号违法违规开展金融活动、一些大型互联网平台

涉足多种金融业务开展不正当竞争等三个方面。坚持金融业务必须持牌经营，对于同类业务、同类主体一视同仁，

对违法违规金融活动“零容忍”，坚决制止监管套利。在针对 14 家互联网平台的整改中，金融管理部门先后提出上

千个问题，大部分已得到积极响应，一半左右已经落地，今年年底前将取得更显著的实质进展。 

4、领导人强调，把握数字经济发展趋势和规律，推动我国数字经济健康发展。要健全市场准入制度、公平竞
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争审查制度、公平竞争监管制度，建立全方位、多层次、立体化监管体系，实现事前事中事后全链条全领域监管。

要纠正和规范发展过程中损害群众利益、妨碍公平竞争的行为和做法，防止平台垄断和资本无序扩张，依法查处垄

断和不正当竞争行为。要保护平台从业人员和消费者合法权益。要加强税收监管和税务稽查。 

5、国务院国资委出台今冬明春能源供应保障考核奖惩办法，把保供作为今年中央企业考核的主要指标，实行

“一票否决”。国资委强调，煤炭企业要推动具备增产潜力的煤矿尽快释放产能；发电供热企业要全力保障机组能

开尽开，水电核电企业要在确保安全的前提下“度电必争”、多发满发；电网企业要强化大范围资源配置和全网统

一调度。 

 

◆ 国外新闻 

1、美联储理事沃勒表示，加息仍需一段时间；通货膨胀和就业都取得了实质性进展；预计明年通胀率将回到

2%，但“非常担心”上行风险。美联储应在 11 月会议后开始缩减资产购买；支持在 2022 年年中结束缩债计划，以

便在必要时加息。如果到 2022 年通货膨胀率仍远远高于 2%，将支持提前加息。 

2、美联储贴现利率会议纪要显示，地区联储主席们认为新冠肺炎确诊病例上升带来经济风险；12 家地区联储

主席均不寻求改变贴现利率；大多数地区联储主席指出，由于劳动力市场吃紧，工资压力很大；地区联储主席们认

为大多数行业的经济活动都很稳定。 

3、美国经济活动的增速介于温和到适度。软件和 IT 行业温和增长，零售行业保持稳定、或略微超过新冠肺炎

疫情之前的水平。新车和二手车需求克服有限的供应。航空出行和酒店入住率较 2020 年同期上升。独栋住房销售

趋于疲软，但在 2020 年爆发新冠疫情的情况下，那可能体现出正常的季节性模式。房价继续上涨，商业地产市场

形势稳定，但办公室租赁前景仍然不确定。在大面积地出现劳动力匮乏的当下，薪资温和增长。在持续出现供应链

紊乱的情况下，零售商和生产商急剧涨价。对美国经济前景持谨慎乐观的态度。 

4、克利夫兰联储主席梅斯特：FOMC 短期内不会考虑加息。我支持美联储现在就开始 Taper（减码 QE）。2021

年，美国通胀很大程度上与新冠肺炎流行病疫情有关，通胀料将在 2022 年回落，美联储将继续追踪。长期通胀预

期与美联储的通胀目标保持一致。当前，根本就不担心金融稳定性风险。 

5、美联储宣布限制高级官员交易的新规则。根据新规定，美联储政策制定者和高级官员必须在购买和出售证

券时提前 45 天发出通知。新的交易限制规定禁止美联储政策制定者和高级官员购买股票、持有个别债券或机构证

券，或进入衍生品市场；地区联储主席必须在进行交易后的 30 天内披露交易信息。 
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◆ 国内外经济数据 

国家/地区 指标名称 前值 预期值 今值 

中国 

中国第三季度 GDP年率(%) 7.9 5.2 4.9 

中国 9月城镇调查失业率(%) 5.1 5.1 4.9 

中国 9月规模以上工业增加值年率(%) 5.3 4.5 3.1 

中国 1-9月城镇固定资产投资年率(%) 8.9 7.9 7.3 

中国 9月社会消费品零售总额年率(%) 2.5 3.3 4.4 

中国至10月20日一年期贷款市场报价

利率(%) 
3.85 3.85 3.85 

中国 9 月本年迄今全国发电装机容量

(万千瓦) 
228254  229483 

中国 9 月本年迄今全国发电装机容量

年率(%) 
9.5  9.4 

美国 

美国 9月工业产出月率(%) -0.1 0.2 -1.3 

美国 10月 NAHB房产市场指数 76 76 80 

美国 9月新屋开工总数年化(万户) 158 162 155.5 

美国 9月营建许可总数(万户) 172.1 168 158.9 

美国至 10 月 15 日当周 API 原油库存

(万桶) 
521.3 223.3 329.4 

美国至 10 月 15 日当周 EIA 原油库存

(万桶) 
608.8 185.7 -43.1 

美国至10月16日当周初请失业金人数

(万人) 
29.6 30 29 

美国 10月费城联储制造业指数 30.7 25 23.8 

美国 9月成屋销售总数年化(万户) 588 609 629 

美国 9月谘商会领先指标月率(%) 0.8 0.4 0.2 

美国至 10月 15日当周 EIA天然气库存

(亿立方英尺) 
810 900 920 

美国 10月 Markit制造业 PMI初值 60.7 60.3 59.2 

美国 10月 Markit服务业 PMI初值 54.9 55.1 58.2 

欧盟 

欧元区 8月季调后经常帐(亿欧元) 216  133.9 

欧元区 9月 CPI年率终值(%) 3.4 3.4 3.4 

欧元区 9月 CPI月率(%) 0.5 0.5 0.5 

欧元区 10月制造业 PMI初值 58.6 57 58.5 

英国 

英国 9月 CPI月率(%) 0.7 0.4 0.3 

英国 9月零售物价指数月率(%) 0.6 0.2 0.4 

英国 10月 CBI工业订单差值 22 18 9 

英国 10月 Gfk消费者信心指数 -13 -16 -17 

英国 9月季调后零售销售月率 -0.9 0.5 -0.2 

英国 10月制造业 PMI 57.1 55.8 57.7 

英国 10月服务业 PMI 55.4 54.5 58 
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德国 
德国 9月 PPI月率(%) 1.5 1 2.3 

德国 10月制造业 PMI初值 58.4 56.5 58.2 

法国 法国 10月制造业 PMI初值 55 54 53.5 

日本 

日本 9月商品出口年率(%) 26.2 11 13 

日本 9月商品进口年率(%) 44.7 34.4 38.6 

日本 9月核心 CPI年率 0 0.1 0.1 

日本 10月 Markit服务业 PMI 47.8  50.7 

 

 

◆ 央行公开市场操作 

央行公开市场累计进行了有 3200 亿元逆回购操作，本周央行公开市场累计 600 亿元逆回购到期，因此净投放

2600 亿元。 

 

三、本周市场行情回顾 

◆ 货币市场 

图 1 Shibor（%）                                  图 2 中美国债收益率：10 年期（%） 

     

资料来源：Wind，瑞达期货研究院                       资料来源：Wind，瑞达期货研究院 

 

◆ 国内行情 
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图 3 商品期货指数                                  图 4 股指期货结算价   

 

资料来源：Wind，瑞达期货研究院                        资料来源：Wind，瑞达期货研究院 

 

图 5 国债期货结算价：2 年、5 年、10 年期 

 

资料来源：Wind，瑞达期货研究院 

 

◆ 国外行情 

图 6 国际大宗商品期货价格涨跌幅                    图 7 全球主要股指涨跌幅 

     
资料来源：Wind，瑞达期货研究院                        资料来源：Wind，瑞达期货研究院 

 

四、下周重要经济指标及经济大事 

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_28210


