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1.大类资产周度收益率表现 

本周（4 月 19 日-23 日），全球大类资产整体表现上，农产品>A 股蓝筹>国内小盘股>港

股>黄金>债券>海外权益资产>原油。较上周相比，国内股指逆势上扬，海外权益资产表现较

差，欧美股市普跌，原油资产下挫。CBOT 大豆录得 6.66%的周度涨幅，在本周大类资产涨

幅中位居第一。沥青录得-4.25%的周度涨幅，在本周大类资产涨幅中位居末尾。农产品强势

大涨，能源化工普跌，工业金属普涨，贵金属走势分化。美债收益率和美元指数双双下降，

中美利差回升，人民币小幅升值，欧洲主要国家国债收益率表现分化。 

    2.各类资产波动率表现 

  本周海外权益资产波动率上升，衡量股市波动风险的 VIX 恐慌指数上升至 17.33，显示

出股市恐慌情绪升温；农产品波动显著强于工业品，农产品、有色、原油资产波动率上升，

贵金属、原油和黑色波动率普遍下降。国内权益资产波动率趋于震荡，各股指短期历史波动

率总体呈现下降，沪深 300 指数和上证 50 指数短期波动率处于偏低，而中长期波动率中等

偏高，中证 500 指数波动率仍偏低。不过短期市场偏向震荡，板块轮动速度较快，持续性较

弱，市场博弈较为明显。 

 

股市方面，本周风险偏好情绪回落。欧美股市集体下跌，而中国股市上涨。美国上周初

请失业金人数降至疫情期间新低，但拜登计划提高资本利得税率，美股应声下跌，道琼斯指

数、标普 500指数和纳斯达克 100指数回落，道琼斯工业指数下跌 0.46%，标普 500下跌 0.13%，

纳斯达克指数下跌 0.25%；欧洲三大股指全线下跌，英国富时 100 下跌 1.15%，德国 DAX 下

跌 1.17%，法国 CAC40 下跌 0.46%，欧洲 STOXX600(欧元)下跌 0.78%；亚太股市本周普跌，

日经 225 下跌 2.23%，韩国综合指数下跌 0.39%，澳洲标普 200 下跌 0.04%，新西兰标普 50

下跌 0.27%。国内 A 股上扬，北向资金继续流入，机构抱团股再受北向资金追捧，上证指数

本周累计涨 1.39%，深市表现更佳，深证成指上涨 4.6%，创业板指大涨 7.59%，创 3 个月最

大单周升幅，沪深 300 指数上涨 3.41%，而小盘股代表上证 500 指数上涨 1.94%；港股方面，

恒生指数上涨 038%，恒生国企指数上涨 0.42%，AH 溢价指数上行 0.11 收于 132.15。 
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图表 1：全球主要股指涨跌幅 

 

数据来源：WIND、金信期货优财研究院 

 

汇市方面，本周美元指数徘徊在七周低点附近，全周累计下跌 0.77%，连跌三周。美国

4 月 Markit 制造业和服务业 PMI 初值均创新高，3 月新屋销售户数创 2006 年来新高。同时

美联储鲍威尔的宽松基调使得美元承压。鲍威尔表示，美国今年可能会出现“略高”的通胀，

但美联储承诺将通胀控制在一定范围内。 

欧元本周表现走强，欧元兑美元上涨 0.96%。欧央行将政策利率维持在历史最低点，并

维持现有大规模收购债券的紧急抗疫振兴措施的规模。欧洲疫情控制良好以及欧元区经济数

据支撑欧元。欧元区 IHS Markit 综合采购经理人指数（PMI）初值升至 53.7。 

其它货币方面，受美元疲软的提振，本周非美货币普遍回升，商品货币走势分化。强劲

数据推动英镑兑美元上涨，英镑兑美元上涨 0.3%至 1.388，英国 3 月零售销售较前月增长

5.4%，4 月份综合 PMI 从 3 月份的 56.4 飙升至 60.0，同时英国疫苗接种速度显著加快，经济

恢复不确定性降低；受美国资本利得税加倍计划拖累，澳新货币下滑，澳元兑美元下跌 0.2%；

美元兑加元跌 0.26%至 1.2474，加拿大央行宣布缩减债券购买计划并且暗示可能明年开始加

息；美元兑日元下跌 0.85%至 107.88；人民币方面，人民币汇率小幅升值。本周人民币兑美

元累计上涨 265 个基点，离岸人民币（CNH）兑美元连涨三周。 
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图表 2：各货币对涨跌幅（单位：%） 

 

数据来源：WIND、金信期货优财研究院 

大宗商品方面，本周大宗商品普遍走强。大宗商品 CRB 指数本周上涨 2.56%至 196.05；

大宗商品运输需求拉动运价，波罗的海干散货运价指数 BDI 走强并创十年新高，本周上涨

6.66%至 2788.00，为连续三周上涨，其中主要运输铁矿石和煤炭的海岬型船运指数大涨

16.2%。 

图表 3：CRB 指数和 BDI 指数走势 

 

数据来源：WIND、金信期货优财研究院 

受疫情担忧以及全球复苏放缓前景的施压，本周原油价格大幅下跌，化工品普遍走弱。

美国原油库存出现一个月以来首次增加，伊朗核协议谈判取得进展。本周 NYMEX 原油期货

下跌 1.7%，收于 62.14 美元/桶，Brent 原油下跌 0.9%至 66.11 美元/桶。国内原油、沥青、燃

料油、聚炳烯、乙二醇、甲醇、PTA 以及 LPG 等能化品种大幅下挫，纯碱期价先扬后抑，

PVC 和玻璃上涨。 
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图表 4：国际原油价格走势 

 

数据来源：WIND、金信期货优财研究院 

贵金属方面，本周贵金属涨跌互见，黄金白银价格走势分化，COMEX 黄金下跌 0.03%，

收于 1776.7 美元/盎司；COMEX 白银上涨 0.04%，收于 26.05 美元/盎司；受供应短缺影响，

钯金逼近纪录高位。内盘方面，上期所黄金期货主力合约沪金 2106 上涨 0.76%，上期所白银

期货主力合约沪银 2106 上涨 0.50%。 

基本金属方面，本周 LME 金属价格指数上涨 0.50%至 4048.10，以铜为首的工业金属反

弹。拜登政府大力削减碳排放、推进绿色能源政策推动铜价走高，LME 铜价连续第四周上涨

4.02%并接近两个月高位，SHFE 铜上涨 0.90%；工信部发文强调严管严控电解铝新增产能，

碳中和造成的减量预期下铝价维持偏强走势，LME 铝上涨 0.7%，沪铝上涨 1%；近期铅价重

心有所抬升，市场对铅价有较强的补涨预期，本周 LME 铅上涨 0.54%，沪铅上涨 2.14%；基

本面转弱沪镍持续下挫，LME 镍上涨 0..01%，沪镍下跌 2.22%。 

农产品方面，恶劣天气叠加旺盛需求，本周农产品全线飙升。受助于现货市场坚挺和供

应收紧，CBOT 大豆期货突破 7 年高点，本周上涨 6.63%，；由于对可再生柴油的需求不断上

升，豆油合约触发涨停；植物油市场持续走强，棕榈油供应趋紧；全球供应担忧加剧，玉米

价格攀升至近 8 年来最高水平；减产支撑糖价，花旗等机构下调了巴西以及欧盟食糖产量预

估，ICE 原糖期货触及每磅 17 美分，创两个月新高；美国棉区干旱天气持续发酵，新疆棉播

种面积较播种意向明显下降，异常天气引发新年度供应担忧，国际棉价小幅上涨。国内方面，

国内豆类同步上行，三大植物油延续涨势，美豆和美豆油的大幅上涨推动成本端价格上涨，

叠加国内油脂低库存以及美元指数走弱，资金持续流入油脂板块，油脂强势补涨，棕榈油期

货大幅上涨 7.8%创阶段性新高，豆油期货上涨 5.6%；双粕强势上涨，玉米以及玉米淀粉涨

幅均超 2%以上；国内外天胶产区迎来全面开割，胶市供应压力逐渐增加，天胶震荡回落；

棉价振荡后上涨，郑糖跟随外盘上行；受成本支撑及季节性供应收紧以及假期消费等多重因

素影响，猪价止跌企稳；花生继续企稳，强麦和菜籽下跌。 

黑色系延续强势。近期随着预期的改善叠加价格的反弹，库存回补意愿回升，铁矿期现

货出现共振式上涨，铁矿石走势强劲，刷新历史高点；上游供给端因为煤矿事故频发而安监

日趋严格，同时宏观事件发酵带来未来进口煤供应缩量预期，动力煤期货继续强劲；热轧卷

板主力合约逼近历史高点，不锈钢表现较弱；随着首轮焦炭涨价落地，煤焦震荡偏强；线材

整体走势继续强于螺纹，限产力度加强，螺纹钢创历史新高。 

 



                                                              

 

 7 / 8 

图表 5：各大宗商品涨跌幅（单位：%） 

 

数据来源：WIND、金信期货优财研究院 

债市方面，本周央行公开市场净回笼 461 亿，货币市场运行平稳，银行间资金面整体仍

偏宽松，税期对整体流动性扰动有限。流动性向好支撑债市走暖，银行间国债收益率不同期

限多数下跌。 

海外方面，本周美债收益率下行，特别是长债收益率降幅较大，而欧债涨跌不一。本周

美国国债标售需求良好，投资者抛售美元购入美债，20 年期美国国债标售显示需求强劲。美

国 2 年期国债收益率下降至 0.16%，美国 5 年期国债收益率下降至 0.83%，美国 10 年期国债

收益率下降至 1.58%，美国 20 年期国债收益率下降至 2.14%，美国 30 年期国债收益率下降

至 2.25%；日本 2 年期国债收益率下降至-0.135%，5 年期国债收益率下降至-0.106%，日本

10 年期国债收益率下降至 0.07%，20 年期国债收益率下降至 0.434%，30 年期国债收益率下

降至 0.636%；意大利 3 年期国债收益率上升至-0.202%，5 年期国债收益率上升至 0.096%，

10 年期国债收益率上升至 0.782%，30 年期国债收益率上升至 1.822%。 

中美十年期国债收益率继续回落，中美利差回升。自 3 月份以来中美利差由历史高位持

续回落。 

图表 6：美国 10 年期国债收益率 

 

数据来源：WIND、金信期货优财研究院 
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全球经济不平衡复苏对各国权益市场表现形成扰动，国际供求关系紧张格局将继续刺激

大宗商品上涨，全球通胀预期不断增强。国内方面，短期微观流动性有所改善，对股指和债

市构成支撑。近期国内通胀压力不断增大以及债券供给压力回升，资金面是否能持续宽松将

是决定未来一段时间利率走势的核心因素。短期国内税期走款基本结束，预计“五一”假期

前资金无忧。而美债收益率上行风险有所缓解，但美债利率上行趋势不变，中美利差仍将进

一步收窄。 

下周市场迎来美联储、日央行等央行决议，同时还有美国一季度 GDP，中国制造业 PMI

等数据公布。近期美国通胀预期有所抬升，但美联储官员不断淡化通胀风险。预计美联储或

延续鸽派基调，但需关注有关缩减购债的任何实质性新信号。美联储或将以前瞻性指引调整

通胀预期。预计美联储议息会议后，市场波动料将有所加大。 

风险点：全球经济复苏不及预期、全球疫情变化、美债收益率加速上行、美元大幅反弹、

国际地缘政治事件 
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