
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 

两市开盘后一路下行，港交所上调印花税在一定程度上对市场情绪形成扰动，叠加机构抱团

股继续大面积跳水，沪指盘中一度跌至 3531 点，收盘跌幅近 2%，创业板盘中击穿 3000 点

后回升，收跌 3.37%，近五个交易日累计下挫约 12%。两市量能继续维持在万亿元以上，陆

股通资金净流出 6.73亿元，早盘一度净流入近 37亿元。技术形态来看，上证指数跌破多条

短期均线，并向 60 日均线挺进，下方则是长达五个多月的震荡平台，而短线技术指标已现

触底迹象，继续下跌的空间预计较为有限。机构抱团股近来跌幅多在 10%以上，甚至达到 20%

以上，而三月市场将进入年报披露周期，高位蓝筹调整或将渐进尾声。此外，近期输入性通

胀风险上升以及国内地产调控，也令央行货币投放趋于谨慎，市场对流动性趋紧的担忧有所

上升。不过短期通胀的影响仍不明显，全球货币宽松的格局仍在延续，并且国内政策转变仍

有待确认，当前的调整并未对市场整体趋势形成破坏。建议偏多操作为主，把握回踩机会，

关注 IF主力合约。 

国债期货 

从基本面上看，国内疫情防控工作卓有成效，经济增速或超预期向好，全球疫情持续好转，

大宗商品大涨，通胀预期上升，国内央行保持流动性宽松的必要性下降。节后央行尽管未调

高利率，但公开市场操作彰显维持紧平衡的意图。1月楼市价格环比涨幅扩大，部分地区收

紧房贷条件。目前央行正在股市、房地产市场以及短端流动性之间寻求平衡，经济持续好转

预期以及通胀预期均为央行收紧流动性提供了空间。且股市调整接近尾声，不利于国债期货

走高。当前 10 年期国债利率距离 3.4%仍有一定上涨空间，短期内继续看空国债期货后市。

套利策略可关注多 2 年期国债期货空 10 年期国债期货组合。本周仍需密切关注央行操作与

表态。 

美元/在岸人民币 

周三在岸人民币兑美元收 6.4530，盘面价下跌 0.12%。当日人民币兑美元中间价 6.4615，

调贬 99 点。从基本面上看，中国经济持续强劲复苏，美国新冠疫情持续，中美经济及货币

政策分化，人民币仍存在升值基础。近日美元指数重新回落至 90 附近，有望获得支撑，不

利于人民币升值。从离岸与在岸人民币兑美元汇率差来看，市场对人民币预期方向不明显。

2月在岸人民币兑美元汇率关注 6.4关口。 



美元指数 

美元指数周三冲高回落，跌 0.08%报 90.0435，盘中一度升至 90.4363，因美债收益率暴涨

至一年新高。不过，鲍威尔周三重申货币政策将维持宽松，美元指数承压回落。非美货币普

遍上涨，澳元兑美元涨 0.72%报 0.7968；欧元兑美元涨 0.12%报 1.2165；英镑兑美元涨 0.2%

报 1.4141。宽松的货币政策、财政刺激以及疫苗接种提振了市场对全球经济复苏以及通胀

的预期，给大宗商品及英国等正从疫情中恢复过来的国家的货币带来上涨动力。操作上，美

元指数或维持疲弱，全球经济复苏的预期升温使美元承压。今日重点关注美国至 2月 20日

当周初请失业金人数及 1月耐用品订单月率。 
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