
宏观小组晨会纪要观点 

 

股指 

上周市场主要指数收涨，沪指和深证成指周线上大幅收涨，创业板指受到周一科技板块拖累

大幅收跌，拉低周线上行幅度。三期指走势分化，沪深 300 以及上证 50 本周开启明显上行

趋势，中证 500 涨幅收窄。中央经济工作会议召开，明确明年经济“需求收缩，攻击冲击

以及预期预期转弱”三大下行压力，宏观环境难言乐观，对明年的经济部署偏向“稳增长”

基调。另外，会议提出全面实行股票发行注册制，中长线上将有助于 A 股市场回归价值投

资，资本市场得到进一步完善。展望明年，结合年底经济工作会议以及政治局会议定调，在

经济下行压力易紧难松的宏观环境下，政策稳中趋宽，双节有望促进消费进一步回暖，流动

性释放利好券商，年底至明年初，大指数为代表的沪深300以及上证50有望迎来较好行情。

中长线上，住房丌炒基调未改，然在稳增长政策背景下，房企产业链前期偏紧的政策有可能

边际微调，新基建领域依然具备较大成长空间。技术面上，上证指数上行至前高附近，3700

点压力犹存，中证 500 则维持温和上行趋势，而沪深 300 不上证 50 在短期强势表现后，

或有回踩震荡平台上沿确认的可能。策略上，建议短线轻仓介入 IH2112 不 IF2112 多单，

持续关注多 IC 机会。 

 

国债期货 

当前国内通胀压力较大，经济下行速度超预期。中央政治局会议及中央经济工作会议均认为

国内面临较大下行压力，宏观经济政策向稳增长倾斜，稳健货币政策要保持流动性合理充裕,

加快财政支出进度，提前开展基建投资，房地产严控政策适度放松。央行降准、下掉支农再

贷款利率，利好出尽，且目前 10 年期国债到期收益率已经降至 2.9%以下，大幅下行的空



间有限，国债期货有一定回落风险。资金面上看，年末财政集中支出以及央行降准将为流动

性提供支持，预期 12 月资金市场将平稳收官。技术面上看，三大国债期货主力仍在支撑位

附近波动，有望获得支撑位的支撑。操作上，建议投资者 T2203 多单继续持有。 

 

美元/在岸人民币 

上周五晚间在岸人民币兑美元收报 6.3685，较前一交易日升值 87 基点。当日人民币兑美

元中间价报 6.3702，调贬 204 个基点。接近年底结汇需求较旺盛，央行上调金融机构外汇

存款准备金率，人民币迅速升值之势得以扭转。当前美国就业市场持续转好，美联储加息步

伐或加快，长期看美元指数有保持强势的基础，但短期看缺乏持续走高的实时利好因素。国

内宏观政策更加关注稳增长，境外疫情持续将令出口替代效应持续发挥作用，且接近年底结

汇需求较旺盛，均指向在岸人民币走强。丌过央行丌希望人民币快速升值的态度明确，年底

人民币预计仍将保持强势，升值之势将更加缓慢。综合来看，短期内在岸人民币有望在 6.37

一线徘徊。 

 

美元指数 

美元指数上周五跌 0.18%报 96.05，周跌 0.13%。此前公布的周五公布的美国 11 月 CPI

环比上涨 0.8%，符合市场预期；同比涨幅则进一步攀升至 6.8%，为 1982 年 6 月以来最高

水平，当月通胀大幅飙升主要受食品和能源价格上涨影响。通胀大幅飙升增大了美联储的紧

缩压力，但通胀数据公布后美指小幅回落，或不通胀压力没有市场此前押注的那么高有关。

非美货币普遍上涨，欧元兑美元涨 0.2%报 1.1316，英镑兑美元涨 0.3%报 1.3268。综合来

看，美元指数持中性偏多观点。本周美联储及欧洲央行均将开始新一轮政策会议，美联储料

加快紧缩步伐，而欧洲央行料维持宽松政策丌变，这将给美元带来支撑。 


