
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 

两市开盘后小幅走高，但大金融板块剧烈分化，券商跳水回落，令市场情绪受到明显抑制，

题材股亦震荡下挫，主要指数普遍跌超 1%，沪指失守 3400 点收于 3371 点。两市量能有所

放大，陆股通资金逆市净流入超 30 亿元。指数重心出现小幅下移，近期庄股事件以及券商

调整，加之上方获利盘，令市场面临一定的调整压力，但预计空间相对有限。当前基本面延

续加速修复态势，在一定程度上令资金对流动性收缩的预期有所上升，不过从最新公布的 11

月金融数据来看，整体流动性仍保持相对宽松，且信贷结构持续改善，资金仍在持续流入实

体经济，四季度到一季度预计基本面驱动的行情尚未结束。建议股票可逢低逐步参与反弹，

期指以偏多操作为主。 

国债期货 

11 月 CPI 数据由正转负，主要因食品价格下跌所致，对国债市场影响有限。11 月金融数据

基本符合预期，社会融资规模增量正在不断缩减，符合货币政策走向中性的趋势。从基本面

上看，国内经济逐步回归常态，利于国内退出宽松货币政策，而货币政策基调已经转向中性。

受信贷与社融规模大增、专项债额度增加并提前发行、财政赤字率提高等影响，国内经济四

季度将继续反弹，年内正增长基本无忧。但收入约束消费，强势外需缺乏可持续性，且疫情

二次爆发的风险犹存，复苏态势仍面临考验。参考近几年国债收益率的表现，年内 10 年期

国债收益率预计会在 3.0-3.3%之间震荡，近期收益率回落仍然不易。技术面上看，2 年期、

5年期、10年期国债期货昨日继续试探下行通道上限，尚未突破，方向不够明确。需继续关

注冬季疫情二次爆发的风险，在操作上，T2103 可暂时观望，待行情明朗后再入场。 

美元/在岸人民币 

周三在岸人民币兑美元即期汇率收盘报 6.5410，盘面价上涨 0.16%。当日人民币兑美元中间

价报 6.5311，上调 9 点。中国经济持续强劲复苏，美国新冠疫情恶化，从中美经济及货币

政策上看，人民币存在升值基础。央行近期也未出台措施，引导市场对人民币的预期走向。

美元指数近期受 90关口一线支撑，略有反弹，但反弹缺乏支撑。从在岸离岸人民币价差看，

短期内在岸人民币兑美元汇率有望继续走高，目标位 6.50。 

美元指数 



美元指数周三涨 0.09%报 91.0342，连涨三日，美国刺激方案谈判陷入僵局，给美元带来一

定支撑。周三纽市早盘，美元一度下跌至 90.69，因英国首相约翰逊前往布鲁塞尔与欧盟执

委会主席冯德莱恩会面，市场对无协议脱欧的担忧有所降温，提振了英镑走强，美元因此承

压。不过，美国刺激法案有陷入僵局的迹象，美国财长姆努钦提出的 9160 亿美元刺激方案

并未得到民主党的支持。受此影响，美国三大股指集体下跌，美元指数转涨。操作上，美元

指数或维持区间震荡，财政刺激陷入僵局的担忧以及英欧谈判的不确定性仍给美元带来一定

支撑。今日重点关注美国 11 月季调后 CPI 及上周初请失业金人数。 
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