
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 股在经历了前一周炒小炒差的冲击过后，逐渐回归稳定，市场抛压减弱，量能持续萎缩，

也为市场周五反弹，营造了较好的市场环境。伴随着保险、券商以及部分银行股的崛起，市

场情绪被明显带动，陆股通净流入近百亿元，在技术性修复过后，预计市场大概率将延续周

五的趋势，继续上行。虽然海外因素的扰动在美国总统大选结束前较难发生扭转，但国内经

济修复、流动性保持合理充裕、企业业绩增长延续回升态势、国内证券业整合启动，对于市

场的支撑是显而易见的，而这也是 A股后续慢牛的重要依托。A股在经历了一个多月的反复

震荡整理，消化上方阻力后，金融股的异动，或将是行情再度发力的重要信号。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 

上周央行在公开市场上的操作仍然谨慎，资金面稳定，短端国债收益率小幅走高。在基本面

上，我们一直强调，央行更加关注中长期目标的态度，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，

存在波段投资机会。技术面上看，2年期、5年期国债主力反弹趋势较为明显，TF2012 需关

注 100.3 一线的压力，T2012 仍在筑底当中，需关注 97.7 一线的支撑，当前无法形成大的

上行趋势。在操作上，可在 100.3 附近做空 TF2012。 

美元/在岸人民币 

上周五在岸人民币兑美元即期汇率收盘报 6.7675，盘面价上涨 0.07%。当日人民币兑美元中

间价报报 6.7591，上调 84 点。国内股市有企稳迹象，外资流入量有望增加，将增加人民币

升值压力。不过美元指数连续窄幅震荡一个半月，下跌突破不易，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。综合分析，在岸人民币兑美元汇率短期内有望升至 6.7

一线。近期人民币升值速度较快，需密切关注央行态度。 

美元指数 

美元指数上周五涨 0.11%报 93.0081，周跌 0.26%。在美联储长期维持低利率的背景下，美

元走势偏弱。不过，美联储在政策决议中上调了美国经济增长前景，给美元带来一定提振。

美国近期公布的数据好坏不一，新一轮经济刺激计划也尚未落地，经济前景仍存在诸多不确

定性。非美货币涨跌不一，欧元兑美元跌 0.08%报 1.1840，周跌 0.06%，欧元维持高位震荡，

美元的疲弱给欧元带来支撑，但欧洲疫情持续反弹，限制了欧元的上涨。英镑兑美元跌 0.44%，

周涨 0.95%，英镑上周超跌反弹，不过英国央行的负利率预期以及硬脱欧风险加剧仍使英镑

承压。操作上，美元指数或在 92-94 区间盘整，美联储极度宽松的货币政策及美国不断攀升

的财政赤字扔给美元带来下行压力。但近期脱欧谈判、市场波动加剧、欧洲疫情反弹等风险

因素仍将给美元带来一定支撑，美元指数或维持盘整。 
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