
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 

两市分化明显，沪指受到金融股拖累全天保持缩量震荡整理，量能缩小至去年 11 月时的水

平，抛压进一步创业板及科创 50指数则异军突起，分别上涨 1.74%和 2.43%。陆股通资金净

流出 27.53亿元，连续三日净卖出。近期市场热点持续性较差，金融板块冲高回落，而在诸

多巨型 IPO上市以及外围市场下跌的影响下，市场情绪受到抑制。周三国常会罕见用较大的

篇幅定调 A股市场，而这也显示出管理层对现阶段 A 股出现的问题十分关注，可见资本市场

改革备置于一个较为重要的位置。管理层对 A股市场的关注度越高，也意味着改革的步伐将

会更快且更为坚定的迈进，这对于市场的影响无疑将是较为积极的。当前沪指中期趋势依然

向好，在基本面改善以及流动性保持合理充裕的情况下，继续回调的空间预计相对有限。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 

昨日国债期货全天窄幅震荡，持仓量与成交量大降。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、10年期国债主力均已受到压力

位的压制，且 2年期与 5年期已经持续反弹半个月，继续上行的动能减弱。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 6.8089，盘面价上涨 0.89%。当日人民币兑美元中间

价报 6.7986，下调 114 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

连续三日大涨，而且仍有上涨空间，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仍将继续走贬。 

美元指数 

2 美元指数周三延续反弹，涨 0.42%报 94.3685，升至逾八周高位，因疫情重燃导致避险情

绪再度升温推动美元走强。在美国两党就新一轮刺激政策陷入僵局之际，美联储主席鲍威尔

重申有必要推出更多的财政支出措施，暗示经济再次放缓的风险打压了通胀上升的预期。另

外，虽然此前公布的美欧制造业 PMI仍维持强势，但疫情持续蔓延导致各国 9月服务业 PMI

再次下滑，经济复苏前景遭到打压，市场避险情绪再次升温，美元空头头寸持续减少，推动

美元上涨。G-10 货币普遍下跌，英镑兑美元跌 0.05%报 1.2726，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 0.41%报 1.1661，德法两国的服务业 PMI再

次陷入萎缩，风险偏好降低导致欧元遭到抛售。而摩根大通的新兴市场货币指数跌至 7月初

以来的最低水平。操作上，美元指数短线或延续反弹趋势，可关注 94.5 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，美元指数或延续反

弹。 
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