
宏观小组晨会纪要观点 

 

股指期货 

上周市场大部分指数周线上收跌，受到俄乌局势影响，海内外资

金避险情绪升温。沪指依然于 3400-3500 点区间宽幅震荡。值得注意

的是，在赛道股反弹行情催化下，以成长风格为主的创业板指周线上

强势反弹。三期指中，代表中小板的中证 500 走势优于代表大盘以及

权重的沪深 300 和上证 50。受到地缘政治风险以及加息担忧双重影

响，美股波动加剧，快速下行触底又于周四周五显著收高。当前，外

部环境仍然存在较高不确定性。而在全球市场剧烈波动的环境下，A

股市场再度回落探底，短线表现依然偏弱，预计难改震荡行情。而在

当前指数阶段性触底的过程中，或意味着“空头”情绪的加速释放，

结合当前稳增长预期，宽信用、宽财政的政策连续落地，预计后续市

场有望引来底部企稳反弹的正向反馈。从结构性视角看，化工、电子、

电力设备、医药、机械设备行业维持较高景气度，盈利预期占优势，

建议投资者积极关注业绩高增低估板块和业绩超预期优质个股。技术

面上，沪指短线上呈现底部反弹的信号，三期指亦存在触底反弹趋势。

稳增长主线下占据较强投资逻辑的金融与基建板块有望迎来估值修

复。沪深 300 由于年底权重结构调整，赛道股高位回调使得沪深 300

走势弱于上证 50，策略上建议投资者可短线可关注空 IF多 IH机会，

中长线可轻仓介入多 IC机会。 

 



国债期货 

俄乌战争持续，西方对俄制裁升级，全球避险情绪高涨，并加剧

了通胀担忧。国债期货主要受国内经济政策与环境的影响，跟俄乌局

势关联性较小。去年 12 月以来各中央部委及地方政府稳增长政策频

出，上周五的中央政治局会议强调要加大宏观政策实施力度，稳定经

济大盘，说明稳增长政策导向并未发生改变。目前经济底是否已经形

成尚未得到数据上的确认，1 至 2 月的经济数据在 3 月才公布，两会

前的时间是比较确定的宽松货币政策实施窗口期，货币政策拐点未至。

在稳增长政策发力下，上半年经济表现超出市场预期的概率较大，届

时货币政策会有转向风险。目前 10 年期国债到期收益率已经回升至

2.8%附近，上行空间预计有限。技术面上看，二债、五债、十债主力

回调有结束迹象。建议投资者可关注国债期货多单入场机会。 

 

美元/在岸人民币 

上周五晚间在岸人民币兑美元收报 6.3169，较前一交易日升值

114 个基点。当日人民币兑美元中间价报 6.3346，调贬 66 个基点。

俄乌战争令欧洲经济受到的负面影响大增，欧元、英镑对美元大幅下

挫，叠加避险情绪，推升美元指数价格至 97 以上。短期内，受战争

影响，美元指数仍会表现强势，不利于人民币升值。从经济基本面上

看，境外供应链在疫情影响下恢复尚需时日，出口替代效应仍将发挥

作用，近两三个月国内出口预计仍将强劲，美联储加息幅度与加息次

数受到美国通胀、就业市场、金融市场以及俄乌局势四重影响，无法



支撑美指继续走高，人民币易升难贬。综合来看，近两个月内在岸人

民币小幅走高的概率较大，关注 6.28 一线。今日需持续关注俄乌局

势，当前俄乌已经同意谈判，但随着多国卷入该事件，战争不确定性

大增。 

 

美元指数 

美元指数周五跌 0.56%报 96.5433，市场风险偏好回升。上周俄

乌爆发冲突引发市场避险情绪飙升，全球股市遭受重挫，美元受到避

险买盘提振，周四盘中一度大涨 1.6%至 97.74。随着周五市场风险偏

好改善，美欧股市出现大幅反弹，美指也冲高回落，但上周仍上涨

0.46%。受风险偏好回升影响，非美货币普遍上涨，欧元兑美元涨 0.75%

报 1.1273，英镑兑美元涨 0.22%报 1.3413。而得益于大宗商品价格飙

升，上周澳元、加元等大宗商品货币上涨。综合来看，美元指数短线

冲高回落后或维持高位震荡，短线建议维持观望。俄乌局势仍存不确

定性因素，风险偏好或难立即改善，美指仍受到一定支撑。投资者仍

需关注事态发展及西方对俄制裁措施是否涉及到能源领域。 


