
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 

周五再度大幅回落，让多头的努力无功而返，在经过前期的持续大幅下挫后，A 股逐渐进入

到宽幅震荡的形态中。过去一个阶段，部分优质公司在大幅调整后，估值已逐渐回归合理，

伴随着本周年报披露将迎来第一轮披露高峰，退市新规正式实施，而绩优股有望再度受到关

注，叠加盈利对利率上行影响的对冲，将有助于消化市场估值压力。此外，周末证监会降低

多项券商主要股东资质，并修订信披管理办法，同时易会满就注册制、资本市场对外开放、

杠杆率等热点问题发表演讲，市场制度改革优化的不断推进，有望为市场情绪带来进一步支

撑。当前影响市场的主要因素仍来自海外市场波动以及美债收益率的快速上行，利率短期将

对高估值的冲击，不过利率进入上升周期，意味着经济开始进入复苏期，需求和企业盈利也

将继续改善，中长期利率与股市将处于同步向上的周期。建议投资者短线谨慎为宜，中期偏

多操作为主，把握回踩机会，关注 IF 主力合约。 

国债期货 

全球疫情持续好转，通胀预期上升，国内经济持续恢复，央行保持流动性宽松的必要性下降。

目前房地产市场调控措施有所加码，A 股回调接近结束，受股市打压国债期货回升的概率有

所下降。从技术面上看，10 年期国债期货主力的反弹受到 97.2 一线的压制，2 年期与 5 年

期国债期货主力均触及压力位后小幅回落，上涨势头趋缓。对国债期货利好的因素在于本周

本周公开市场到期压力小，共有 500 亿逆回购、50 亿央票互换到期，资金面预计将继续转

松。总体而言，国债期货近期利空因素更多。套利策略可关注多 10 年期国债期货空 2 年期

国债期货组合，单边策略建议轻仓做空 T2106。 

美元/在岸人民币 

上周五在岸人民币兑美元收 6.5045，较上一交易日升值 28 个基点。当日人民币兑美元中间

价报 6.5098，下调 239 个基点。从长期基本面上看，中国经济持续强劲复苏，而美国新冠疫

情仍未结束，中美经济及货币政策仍分化，人民币仍存在强势基础。不过美国新冠疫情不断

缓和，疫苗接种工作进展迅速，经济纾困资金加码，美债收益率不断走高，中美国债利差不

断收窄，限制了人民币的升值空间。近日美元指数受到 91 一线支撑，再度冲击 92 关口，如

果站上，人民币将有持续走贬的压力。从离岸与在岸人民币兑美元汇率差来看，今日市场对

人民币有小幅贬值预期。在岸人民币兑美元汇率已经在 6.5 附近震荡近两周时间，有望获得



突破，继续走贬。 

美元指数 

美元指数上周五涨 0.13%报 91.9493，周涨 0.31%，美债收益率回升给美元带来支撑。虽然上

周美联储的宽松表态一度另美债收益率下跌，但在 1.9 万亿刺激法案以及相对较强的经济复

苏预期下，市场对通胀的担忧不减，10 年期美债收益率回升并突破 1.7%，使市场风险偏好

再次承压，美元获得支撑。受美元反弹影响，非美货币全线下跌，欧元兑美元跌0.1%报1.1904，

周跌 0.4%；英镑兑美元跌 0.41%报 1.3871，周跌 0.38%，上周英国央行承诺保持宽松政策，

警告当前经济复苏前景仍不明朗。操作上，美元指数短线或维持震荡上行。美国通胀升温预

期不减，美债收益率进一步上行将给美元带来上涨动力。今日重点关注美联储官员讲话。 
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