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纾困法案最终签署 继续关注全球疫情风险 

摘要： 

央行工作论文：近期的包商银行被接管、债券市场违约事件频发等事件表明市场资金存

在违规使用和信用下沉问题，设定更高金融机构的信息披露标准、提高银行投资透明度

是防范风险的有效手段；银行的宏观审慎监管政策是复杂的评估体系，不同国家的银行

监管情况也存在差异，应当讲究不同政策工具间的配合、及时完善评估体系，对不同重

要性的银行应当建立更加灵活动态的差异化监管，积极探索建立适合我国金融体系的有

效风险监管框架，守住不发生系统性风险的底线。 

随着新冠病毒病例继续增加，美国总统唐纳德· 特朗普签署了一项包含 9000 亿美元疫

情纾困的法案，不再坚持他先前的要求，否则可能会削弱他自己的谈判团队，政府也可

能被迫关闭，并推迟获广泛支持的经济援助。美国国会在 12 月 21 日通过的法案包括 1.4

万亿美元的政府支出法案，以在截至 9 月 30 日的财年提供联邦政府的运作资金。政府一

直在依靠临时拨款授权在运作，该授权将在周一到期。 

宏观大类： 

周一，美国总统特朗普最终签署了 9000 亿元纾困法案，但市场此前早已预期，消息落地

后反响不大。近期新冠病毒变异持续冲击全球经济，除英国外，德国、法国、新加坡、

爱尔兰、日本、瑞典等多国均发现了了病毒变种，以及特朗普威胁否定疫情纾困法案，

考虑到近期的利好持续落地，包括疫苗开始接种，英国有协议脱欧基本达成、主要央行

扩大宽松以及各国扩大财政宽松等，而经济数据短期又难以完成利好接棒，因此我们认

为短期市场风险仍然偏高，新冠病毒带来的不确定性仍未完全落实。 

本轮病毒变异主要关注两个关键点和一个信号，一是新增病例的增长情况，目前欧洲各

国仍处于封城阶段，能否有效防止新增病例再度激增；二是后续疫苗的接种进度。而贵

金属价格可以作为一个重要的信号点，参考 3 月和 10 月的波动行情来看，贵金属对行情

走势具有一定的领先性，我们认为这种领先性是机构投资者的资产组合投资策略所造成

的。综上所述，在新冠病毒变异消息的冲击下，全球风险偏好回调叠加前期多头止盈行

为可能将加剧短期价格波动，这个期间贵金属具备较高的逢低配置价值。长期来看，明

年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，本轮调整结束后将再度迎来风险资产配置的黄金坑。 

策略（强弱排序）：内盘资产优于外盘，把握贵金属的配置机会； 
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风险点：地缘政治风险；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；美

国封城。  



华泰期货|宏观大类日报 

2020-12-29                                                                 3 / 11 

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： 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 



华泰期货|宏观大类日报 

2020-12-29                                                                 4 / 11 

 

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 

 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
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