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相关研究：

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

央行连续五个工作日大额净投放

要闻：

国务院印发《2030年前碳达峰行动方案》，拟到 2030年，非化石能源消费比重达到 25%

左右，单位国内生产总值二氧化碳排放比 2005年下降 65%以上。方案提出，加快煤炭减

量步伐，“十四五”时期严格合理控制煤炭消费增长，“十五五”时期逐步减少；到 2025

年，新型储能装机容量达到 3000万千瓦以上；到 2030年，抽水蓄能电站装机容量达到

1.2亿千瓦左右，风电、太阳能发电总装机容量达到 12亿千瓦以上。

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 26日以利率招标方式开展了 2000亿元 7天期逆回购操作，中标利率 2.20%。Wind

数据显示，今日 100亿元逆回购到期，因此单日净投放 1900亿元。

国资委：将在 2021年 10月下旬至 2022年 3月下旬开展中央企业今冬明春能源电力保供

安全环保专项督导；中央企业和督导组要充分认识能源电力保供中安全环保工作的极端

重要性，认清保供中面临的安全环保风险，夯实安全环保基础，为打好打赢今冬明春能

源电力保供攻坚战提供坚强保障。

宏观大类：

周二，央行通过逆回购向市场净投放了 1900亿元，为了对冲税期高峰以及政府发债，央

行于近 5个工作日累计净投放 6500亿元，但另一方面来讲短期降准的概率也进一步走低。

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月底前发行完毕剩余 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。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：%

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：%

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

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： PE 单位：倍 图 8： PB 单位：倍

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 9： 换手率 单位：% 图 10： 波动率指数 单位：无，%

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
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图 11： 利率走廊 单位：% 图 12： SHIBOR利率 单位：%

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 13： DR利率 单位：% 图 14： R利率 单位：%

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： 国有银行同业存单利率 单位：% 图 16： 商业银行同业存单利率 单位：%

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 17： 各期限国债利率曲线（中债） 单位：% 图 18： 各期限国债利率曲线（美债） 单位：%

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 19： 2年期国债利差 单位：% 图 20： 10 年期国债利差 单位：%

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 21： 美元指数 单位：无 图 22： 人民币 单位：无

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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商品市场

图 23： 成交量周度变化（前五 vs 后五） 单位：% 图 24： 持仓量周度变化（前五 vs 后五） 单位：%

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 25： 价格% VS 成交量% 单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院

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_28286


