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FICC 与金融期货年报：全球复苏

共振上行 商品牛市势不可挡 
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中国财政部措辞引起关注 

要闻： 

据 21 世纪经济报道，继今年 1 月 27 日广州四大行集体上调个人按揭房贷利率后，清明

节后，工行、农行、中行、邮储等多家国有行陆续上调广州的个人按揭房贷价格，首套房

贷利率调整为最低 LPR+65BP（5.3%），二套房贷最低 LPR+85BP（5.5%），分别比一月

底上涨了 10BP。融 360大数据研究院研究员李万赋认为，从规定的上限和过渡期限来看，

监管目的不在于短期内急剧下降房贷规模，而是从调整结构入手，实现长期内银行业信贷

结构的转变。今年起房贷集中度管理新规开始实施，房贷占比情况备受关注。根据已经公

布的年报来看，第一档的 6 家国有银行和第二档的 8 家已披露业绩的股份制银行中，建

行、邮储、招行、兴业、中信等 5家银行的个人住房贷款占比超标，其中招行和兴业“双

踩线”，房地产贷款占比也存在超标。而受此新规影响，银行业纷纷压降房贷额度，尤其

是占比较高的银行，因此，今年以来，房贷额度持续告急，价格不断上行。 

二十国集团财长与央行行长联合公报草案：重申决心在需要的时候使用所有可用的政策

工具，以保护就业、收入，支持全球经济复苏；希望汇率能够反映基本的经济基础，并指

出汇率的灵活性可以促进经济的调整；承诺在今年年中之前，就对包括数字巨头在内的跨

国公司征税的全球规则达成协议；承诺打击保护主义，鼓励各方齐心协力改革世界贸易组

织；同意通过新的特别提款权（SDR）拨款，将 IMF 援助资源增加 6500亿美元，以帮助

脆弱国家应对疫情；同意将暂停偿债倡议延长最后 6个月至 2021年底。 

财政部表示，下一步将综合考虑财政可持续和实施助企纾困政策需要，着力完善减税降费

政策，让企业有更多获得感。具体包括五个方面：继续执行制度性减税政策；阶段性的减

税降费政策有序退出；突出强化小微企业税收优惠；加大对制造业和科技创新支持力度；

继续清理规范收费基金。财政部财税司司长：要逐步提高直接税的比重，健全以所得税、

财产税为主体的直接税体系，逐步提高其在税收收入的比重，有效发挥直接税筹集财政收

入、调节收入分配和稳定宏观经济的作用，夯实社会治理基础。要进一步完善综合与分类

相结合的个人所得税制度，积极稳妥推进房地产税立法和改革。 

宏观大类： 

周三财政部表示继续执行制度性的减税降费，但阶段性的减税降费政策有序退出，突出强

化小微企业税收优惠，目前看财政部发言或透露出一个信号——政策支持疫情的总量型

政策已经在探索退出路径，但结构性的、支持小微企业、科技创新等行业的政策力度仍然

乐观，将继续推动经济转型，股指的结构性机会仍可继续关注。股指方面我们认为美债利

率抬升对于新兴市场股指冲击仍偏强，但A 股的顺周期和低估值板块还是存在配置价值。

商品方面，受益于美国消费恢复的能化板块，以及受益于“碳中和、碳达峰”和美国基建

计划的有色仍是我们关注的重点。此外，上周 OPEC+会议公布了 5-7 月的增产计划，但

原油价格不跌反涨，主要是相对逐步增产 211 万桶/日，市场更看好 Q2-Q3 的 300-400 万
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桶/日的需求增量，需要指出的是，由于供给明朗化后续原油焦点将转向库存和消费的变

化情况。 

策略（强弱排序）：商品>股票>债券； 

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： 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 
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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 
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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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图 30： 价格% VS 成交量%                                                                   单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 31： 价格% VS 持仓量%                                                                   单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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 免责声明 
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