
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

中国 2月制造业 PMI 录得 50.6，低于上月 0.7个百分点。1-2月 PMI 生产和新订单指数

回落幅度均基本匹配，显示工业生产的最终趋势由需求所决定。在 20H2的出口+投资“回补式

高增”阶段结束之后，2021 年需求端消费、投资、出口的整体趋势趋于平稳。中国 2 月财新

服务业 PMI 为 51.5，前值 52.0；综合 PMI为 51.7，前值 52.2。服务业供求增速继续放缓，通

胀压力增加，但疫情防控形势好转、不利季节即将过去等因素提振企业信心，企业预期更加乐

观。 

 

近期一二线城市购房政策变化较大，土地出让“两集中”引发关注。该政策有助于稳地价

预期、降低土拍溢价率、改善项目利润率。叠加“三道红线”等因素，预计房企合作拿地案例

将增加。土地出让新规将进一步加剧房企之间的分化，对地产融资能力提出了更大的挑战。杭

州、上海先后宣布加强楼市调控。与此同时，深圳二手房成交参考价格发布机制开始显效，一

线城市地产市场宏观调控持续。针对房价上涨等结构性问题，管理层可能阶段性收紧宏观流动

性。长期来看，政策的着眼点还是在于结构性地呵护刚需买房、抑制投机需求导致的地产泡沫。 

 

海外近期欧美疫情边际好转，新冠疫苗有序接种，欧美地区经济复苏态势延续，重要经济

指标超预期走强。美国 1月 30日当周初请失业金人数为 77.9万人，为连续第三周录得下降，
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1、基金概况    

基金名称 久铭稳健 1号证券投资基金 基金编码 SJ9814 

基金运作方式 开放式 基金类别 私募证券投资基金 

基金管理人 上海久铭投资管理有限公司 投资顾问（如有） - 

基金托管人 国泰君安证券股份有限公司 基金成立日期 2016/06/27 

基金到期日期 9999/12/31 
信息披露报告是否

经托管机构复核 
是 

 

2、净值月报 

估值日期 份额净值 份额累计净值 基金份额总额(份) 基金资产净值 

2021/2/28  2.082   2.082   54,978,834.38   114,478,952.28  
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预期 83 万人，前值修正为 81.2万人；初请失业金人数四周均值 84.825万人，前值 86.8万人；

续请失业金人数 459.2 万人，预期 470 万人，前值 477.1 万人。美国 2 月 ISM 制造业 PMI 为

60.8，创约三年最大扩张速度。 

 

美国 10年期国债隐含通货膨胀预期升至 2014 年以来最高水平。美债尤其是长债收益率飙

涨，收益率曲线急剧趋陡，10 年期收益率突破 1.3%，因能源成本上升加之刺激措施提振通货

再膨胀交易。美债长端利率上行，并非通胀预期上行推动，而是经济展望上修驱动的。在财政

货币化下，压低国债收益率，控制财政刺激的成本是货币政策的隐性目标。自春节以来，国际

市场上大宗商品节节攀升，特别是以铜价为代表的有色金属持续强势大涨。国内商品期市收盘

涨声一片，经济结构性改善比总体改善更持续更确定。 

 

受空前的寒潮影响，美国大部分地区气温骤降，德克萨斯州数百万家庭十年以来首次被迫

轮流停电，能源市场陷入混乱。因极寒天气，美国石油产量下降了三分之一，国际油价持续上

涨，布伦特 4月原油期货价格创 13个月来的新高。 

 

美联储主席鲍威尔发言：就业形势黯淡，需要对宽松政策保持耐心；即使面临更高的通胀，

他也将坚持宽松的货币政策。美联储布拉德：目前的通货膨胀状况良好。美联储戴利：通胀压

力目前正在下降。美联储乔治：短期内没有通胀问题。再通胀交易、全面复苏交易支撑海外市

场投资者风险偏好回升，短期极端气候加速大宗商品的涨价，美联储暂时偏鸽派的表态也进一

步刺激了再通胀预期。 

 

美国众议院投票通过了 1.9万亿美元新一轮经济救助计划，该计划旨在为受新冠疫情影响

的美国家庭和企业提供财政支持，其中包括直接向符合条件的美国人支付 1400美元的补助金，

为符合条件的失业者提供每周 400 美元的失业救济金。去年 12月，辉瑞和 Moderna 的疫苗已

获批并投入接种，迄今接种人数已达 7280 万人。强生疫苗仅需单次注射，有利于简化医疗服

务供应；可在-20℃下储存 2年，标准冷藏条件(即标准家用或医用冰箱的 2-8℃)下储存至少 3

个月，大大降低了一些冷链基础设施缺乏的低收入国家运输疫苗的难度。财政刺激叠加疫苗接

种推进，股市面临的宏观对冲环境并不差，全球 Risk-off只是暂时的。 

 



 

 

                                                
               

 

 

全球新冠病例单日新增数量近期持续回落，叠加新冠疫苗生产加速，进一步提振了全球经

济复苏的预期。但变异毒株仍使复苏前景具不确定性，这一块还存在预期进一步改善的空间。

我们坚定看好中国经济的前景，我国经济向好势头继续巩固，整体上积极看好 A股市场未来走

势，以及优质上市公司的上涨机会。 


