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美元和美债短期反弹 关注后续变化 

摘要： 

1. 商务部等 12 部门印发《关于提振大宗消费重点消费促进释放农村消费潜力若干措施

的通知》。《通知》提出五个方面工作任务：一是稳定和扩大汽车消费，开展新一轮

汽车下乡和以旧换新；二是促进家电家具家装消费；三是提振餐饮消费；四是补齐

农村消费短板弱项；五是强化政策保障，完善惠企政策措施，鼓励各地通过财政补

助、金融支持等手段推动非国有房屋出租人加大租金减免力度。 

2. 据英国广播公司 4 日报道，南非医学专家在对本国内发现的变异新冠病毒进行研究

后表示，现有的辉瑞和牛津等疫苗可能对其无效。英国医学专家早前表达了相同的

担忧。报道称，南非医学专家夏比尔·马齐曾负责牛津疫苗在南非的临床试验，他

在接受采访时表示，有关现有新冠疫苗对南非发现的变异病毒无效的担忧是“理论

上的，但也是有理有据的”。南非已经开始对变异病毒的抗性进行测试，具体结果将

会在数周之内出炉。 

3. 沙特阿拉伯意外宣布将在 2、3 月份自愿大幅减产，其他欧佩克+成员国则保持产量

稳定或小幅增产。沙特能源大臣表示，将在未来两个月自愿减产 100 万桶/日。这个

减产力度将远远抵消俄罗斯和哈萨克斯坦在 2、3 月份每月合计增产 7.5 万桶/日的影

响。沙特之举反映出其担心欧洲疫情卷土重来对全球石油需求可能造成的冲击，同

时也凸显沙特决心避免与俄罗斯打新的价格战。 

4. 外交部回应纽交所重新推进中国三大运营商摘牌：美方这么做最终受损害的是它自

身的国家利益、信誉和形象，它作为全球资本市场的地位和信心，必定会遭到侵蚀

和损害；中方也将采取必要措施维护中国企业的正当合法权益。 

5. 1 月 7 日，央行、外汇局发布《关于调整企业跨境融资宏观审慎调节参数的通知》称，

决定将企业的跨境融资宏观审慎调节参数由 1.25 下调至 1。本通知自发布之日起实

施。企业因此次参数调整导致跨境融资风险加权余额超出上限的，本通知发布之前

的跨境融资合约可持有到期。1 月 5 日，根据企业业务需求，人民银行、国家外汇管

理局决定将境内企业境外放款的宏观审慎调节系数由 0.3 上调至 0.5。 

6. 欧元区 2020 年 12 月季调后 Markit 制造业 PMI 终值下修，由初值的 55.5 下修

至 55.2，初值为 53.8，创 31 个月高点，德国终值下修至 58.2，创 34 个月高点，

法国升至 51.1，创两个月新高。美国 12 月 Markit 制造业 PMI 终值录得 57.1，

创 2014 年 9 月以来新高。 

宏观大类： 

上周股票和商品再度共振走强，MSCI 美国、欧洲分别录得上涨 1.9%、3.3%，沪深 300
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指数表现突出，录得上涨 5.45%，Wind 商品指数上涨 3.25%，原油录得上涨 8.3%领涨整

体商品，有色、化工、焦煤钢矿、油脂油料分别上涨 4.4%、3.3%，5.5%，2.8%，黄金录

得下跌 1.3%略超预期。 

其次我们来关注近期市场主线，国内方面：1、多部门发通知支持大宗消费和农村消费，

印发《关于提振大宗消费重点消费促进释放农村消费潜力若干措施的通知》，其中汽车、

新基建、家具家电等相关板块收到提振，但整体来看今年的政府刺激力度将较去年有所

下降；2、拜登当选难以扭转中美关系，此前市场所预期的拜登对外政策相对温和利空美

元，目前来看并不恰当，美方仍在持续对中国企业进行施压和限制；3、央行下调企业跨

境融资宏观审慎调节参数，此外还上调了企业境外放款的宏观审慎调节系数，主要目的

是引导资金走出去，但能够一定程度减缓人民币快速升值的态势。海外方面，1、海外疫

情仍然严峻，一方面是南非专家透露疫苗或许对变异病毒无效，另一方面，欧美新增病

例仍在激增，1 月 8 日美国和欧洲分别新增 32.4 和 22.8 万例，美国再度刷新增速高点；2、

民主党横扫两院，美国的财政政策将超预期，上周民主党拿下佐治亚州参议院两个关键

席位，宣告同时掌控两院，也就意味着后续更大规模的疫情纾困、新能源刺激政策将加

码，拜登在上周五表示将发放 2000 美元的刺激支票，以及数万亿的经济刺激计划，将对

美元和美国经济预计造成提振；3、沙特自愿减产提振油价，上周沙特能源大臣表示，将

在未来两个月自愿减产 100 万桶/日，凸显沙特避免与俄罗斯打价格战的态度，对后续油

价提供较强支撑。 

上周民主党横扫两院，后续美国财政刺激政策超预期将给市场带来新的变量，一方面美

国经济预期快速提升，对美股和美元指数将造成明显利好，另一方面，美债利率明显回

升，利率较通胀更早启动使得实际利率抬升，黄金配置逻辑短期面临冲击。此外，我们

此前一直提到的疫情风险，市场对其反应较为冷淡，并且难以在经济数据上得到体现，

因此我们下调疫情对资产价格的冲击评估。后续美国财政刺激超预期带来的美元指数和

美债利率回升，或将改变短期的资产配置逻辑，美股和有色板块将受到较大提振，需要

关注本轮美元指数和美债利率反弹的力度和时间。但我们目前仍认为美债利率和美元并

不具备长期上行的逻辑，利率过快回升不利于目前美国疫情后的经济复苏和坏账处置，

利率过快上升或将触发美联储的应对手段。此外，考虑到冬季淡季及春节效应，工业品

供需两端将偏淡，价格将面临一定压力，因此我们相对更看好股指的上涨逻辑。长期来

看，上半年我们仍维持乐观，随着疫苗逐渐推广将带来居民和企业消费的回升，此外全

球大水漫灌叠加积极财政政策，将为全球经济注入新的增长动力，有望出现股、商共振

上行的局面。 

 

策略（强弱排序）：股票>商品>债券； 
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风险点：地缘政治风险；全球疫情风险；美国全面封城风险。 

 

本周关注点： 

1、具体时间不明朗，拜登将公布新的刺激计划，预计将包含 2000 美元/人的退税支票，

以及数万亿的经济刺激计划，预计将利好美股、美元和周期板块； 

2、1 月 14 日美联储副主席克拉里达就美联储货币政策框架发表讲话，关注其对美债利率

和未来购债路径的表述，黄金受影响最大。 
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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（%） 月度涨跌（%） 今年以来（%）

道琼斯工业平均指数 31,041.13                    0.00% 1.42% 2.87% 34.60%

标准普尔500指数 3,803.79                      0.00% 1.27% 2.74% 53.02%

纳斯达克综合指数 13,067.48                    0.00% 1.39% 3.85% 98.46%

上证综合指数 3,576.20                      5.84% 2.97% 4.87% 43.40%

伦敦金融时报100指数 6,856.96                      0.00% 6.14% 4.55% 1.83%

巴黎CAC40指数 5,669.85                      0.00% 2.13% 1.96% 21.18%

法兰克福DAX指数 13,968.24                    1.76% #DIV/0! 4.62% 31.57%

东京日经225指数 27,490.13                    0.00% #DIV/0! 3.87% 37.35%

恒生指数 27,548.52                    0.00% 1.17% 4.73% 8.02%

圣保罗IBOVESPA指数 122,385.90                  -0.23% #DIV/0! 4.66% 35.51%

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 1.08                             0.00 15.00 16.00 -164.00

中债10Y 3.13                             0.00 -1.77 -13.22 -11.71

英债10Y 0.27                             0.00 -25.13 -32.77 -134.33

法债10Y (0.32)                            0.00 2.10 4.80 -102.80

德债10Y (0.59)                            -3.00 -59.00 1.00 -84.00

日债10Y 0.04                             0.70 3.50 1.20 3.50

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 4,455.00                      5.22% 1.53% 13.82% 30.88%

铁矿石.DCE 1,062.50                      5.15% 6.68% 16.50% 114.86%

铜.LME 8,172.00                      0.00% 5.40% 5.99% 36.40%

铝.LME 2,027.00                      0.00% 2.35% 1.40% 9.72%

镍.LME 18,100.00                    0.00% 9.23% 10.57% 68.53%

WTI原油 50.83                           5.90% 5.90% 11.47% 12.13%

甲醇.CZCE 2,380.00                      1.88% -0.71% 6.87% -0.34%

PTA.CZCE 4,068.00                      7.90% 6.49% 9.35% -27.87%

大豆.CBOT 1,355.00                      0.00% 3.44% 18.44% 51.74%

豆粕.DCE 3,517.00                      7.42% 1.09% 13.63% 33.98%

白糖.DCE 5,337.00                      1.77% 2.34% 6.55% 13.55%

棉花.DCE 15,535.00                    4.58% 3.15% 7.25% 4.40%

黄金.COMEX 1,914.80                      0.00% 0.69% 2.13% 49.20%

白银.COMEX 27.26                           0.00% 2.75% 10.30% 76.41%

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 89.83                           0.00% -0.15% -1.23% -6.79%

中间价:美元兑人民币 6.47                             0.00% -0.48% -0.75% -5.71%

美元兑日元 103.83                         0.00% 0.50% -0.33% -5.87%

欧元兑美元 1.23                             0.00% 0.42% 1.35% 7.20%

英镑兑美元 1.36                             0.00% -0.73% 1.58% 6.82%

权益

债券

大宗商品

外汇
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宏观经济 

 

图 1： 粗钢日均产量            单位：万吨/每天  图 2： 高炉开工率                   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 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：% 
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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 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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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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