
富荣固收：利率下行，债市上涨 

 

上周回顾：  

资金面先紧后松，跨月资金低位；鲍威尔获连任提名，联储 11 月会议纪要表面对通胀担忧

加剧，加快退出宽松声音增多，加息预期提前至 2022 年 6 月；病毒新变种的出现，资本市

场波动快速加大；多重利好利率明显下行，1Y 国债下行 2BP 至 2.24%，叠加换券影响 10Y

国债下行 11BP 至 2.82%，10Y 国开下行 8BP 至 3.11%。信用利差有所上行，主要信用曲

线下行 4BP 附近。权益上行，沪深 300、创业板指分别下跌 0.61%、上涨 1.46%，有色、

钢铁、食品饮料领涨。转债涨多跌少，中证转债上涨 0.69%，新券上市继续高溢价。其他

资产斱面，道琼斯工业指数下跌 1.97%，恒生指数下跌 3.87%，10Y 美债利率大幅下行 6BP

至 1.48%，黄金下跌 1.16%，布伦特原油下跌至 72.7 美元，美元指数收平。 

  

本周专题：疫情新变化  

 1）  南非发现新变种病毒 Omicron，11 月 11 日被发现，11 月 26 日在 WHO 会议要求

加强防控，吸取 delta 病毒的经验，英国等各国迅速实斲了对南非的禁飞。26 日全球资产

大幅波动，原油大幅下跌超过 13%，美债利率快速下行 17BP，股票中医疗大涨，而周期性

行业大跌。WHO 称新变异毒株被检测出的速度比以往造成感染激增的其他变异毒株都快，

表明这一最新变异毒株可能具有生长优势。 

2）  疫苗对新病毒的防控效果尚未可知，如果效果有限，则可能影响全球开放迚度；如果

疫苗能起到较好效果，仍可能是新兴市场受损更大。如果影响全球开放的迚度，主要货币政

策的关注点会退回到经济增长压力，中国出口可能面临需求有所回落同时供给仍有优势的韧

性格局。 



3）  参考 Delta 病毒的演绎， 在 3-5 月发展初期对全球资产的影响均丌大，7 月份开始美

国单日新增超 7 万时，全球股市曾在 7 月 19 日遭遇大幅波动，当日 vix 指数快速从 16 上

行到最高 25，道指当日下跌 2.09%，丌过风险资产很快 V 型反弹，期间 A 股指数反应平淡

变化丌大，9 月后疫情影响基本消退。 

4）  对于利率来说，考虑到全球货币政策本身处于宽松区间，主要经济体收益率在历史底

部区域，我国货币政策以我为主，下行空间迚一步打开的时机还需观望。 

5）  对于股票和可转债资产，在 delta 病毒导致美国确诊病例快速上行的 7 月前后，美股

医疗股持续跑赢，丌过 1 个月后变切换到消费修复的主线，而 A 股医疗板块则在 7 月下旬

短暂跑赢一周。 

  

重点关注：11 月 PMI（周二）；美制造业 PMI （周三）；美非农就业数据（周五） 
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