
宏观金融小组晨报纪要观点 

重点推荐品种：股指、国债 

股指期货 

A 股周二开盘受海外市场影响跳空低开，盘中金融股一度发力拉升指数，但最终无功而返，

午后市场震荡下挫，沪指跌逾 1%，失守 3300点关口。两市交投保持萎靡，市场热点缺乏持

续性以及长假临近，令资金观望情绪较浓，陆股通资金转为净流出。不过随着量能持续回落，

抛压有限，市场情绪进入低迷阶段，也意味着风险释放逐渐接近尾声。隔夜证监会明确“建

制度、不干预、零容忍”的监管思路并未发生改变，保持市场化，相对宽松的监管模式，将

有利于市场行情的演绎；此外，海外疫情虽呈现反弹，但我国疫情防控效果以及经济基本面

仍处于一个积极的轨道中，而这也是 A 股抵抗外部风险以及稳步上行的重要支撑。策略上，

关注 IF与 IH做多机会，中长期以 IC 多单持有为主。 

国债期货 

昨日国债期货继续走高，10年期最强，5年期次之。在基本面上，我们一直强调，央行更加

关注中长期目标，但国内经济修复速度不及预期，货币政策有继续维持宽松的必要性。在疫

情常态化防控下，9 月、10月仍有数千亿元专项债待发行，低利率不会很快退出。5月以来

货币环境与信贷环境持续收敛，央行强调完善跨周期设计和调节，提高政策的直达性，意味

着后期货币信贷环境重新宽松的概率较低。信贷调结构、通渠引流、降低融资成本仍是后疫

情时期的政策导向。定向降准、调降基准利率的可能性均不大，无风险利率预计将保持在较

高区间内波动。10 年期国债收益率预计会在 2.9-3.2%之间震荡，5 年期国债收益率也将区

间震荡，存在波段投资机会。技术面上看，2 年期、5 年期国债主力已经持续反弹半个月，

TF2012 需关注 100.3一线的压力，T2012 筑底已经完成，受 97.7 一线的支撑，有望小幅回

升，不过当前无法形成大的上行趋势。在操作上，可关注 TF2012 在 100.3 附近的压力，逢

高做空 TF2012。 

美元/在岸人民币 

昨日在岸人民币兑美元即期汇率收盘报 6.7779，盘面价下跌 0.39%。当日人民币兑美元中间

价报报 6.7872，较前一交易日下调 277 个基点。美元指数连续窄幅震荡一个半月，受欧洲

疫情反弹影响，本周连续两日大涨，有利于缓解人民币升值压力。从长期看，中国经济持续

复苏，经济前景预期相对较好，中国央行货币宽松力度相比美联储更加克制，且今年中国金

融业全面对外开放，在外贸形势尚可的情况下，稳外资任务更重，央行对人民币升值的容忍

度提高。短期内，在美元反弹的带动下，在岸人民币兑美元汇率有望止升走贬。 

美元指数 

美元指数周二维持反弹，涨 0.47%报 93.9735，盘中一度升上 94关口，避险情绪再度升温推

动美元走强。近期欧洲疫情持续升温，英国首相约翰逊宣布对英格兰采取新的新冠肺炎限制

措施，导致市场避险情绪升温。另外，美联储官员埃文斯提到升息前景显鹰派基调，此前美

联储主席鲍威尔也提到美国经济已经显示出“明显的改善”，这给美元带来一定支撑。非美

货币方面，受疫情的影响，英镑兑美元跌 0.47%报 1.2740，英国重启限制措施，英欧谈判的

不确定性也继续拖累英镑。欧元兑美元跌 0.53%报 1.1709，触及八周最低，因市场风险偏好

降低以及美元的反弹。操作上，美元指数短线或延续反弹趋势，可关注 94.2 一线。近期疫

情反弹导致多国可能实施新的封锁，经济复苏的不确定性导致避险需求升温，美元指数获得

一定支撑。不过，美联储宽松的货币政策仍使美元承压，短期内上涨空间或有限。 
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