
宏观金融小组晨报纪要观点 

重点推荐品种：股指、国债、美元 

股指期货 

周五 A股市场在宽幅震荡后继续上攻，沪指收复 3300 点整数关口，两市量能稳步回升，

但北上资金波动依旧，全天净流出 19.03 亿元，其中沪股通净卖出 28.15 亿元。券商的

表现仍是左右市场情绪的重要因素，后市权重股的表现，也将成为行情继续上行的关键。

周五早间的冲高回落，一方面在于上方套牢盘仍在对市场形成压制；另一方面，或与资

金调整持仓有所联系。国内经济保持稳健复苏，制造业 PMI 维持在荣枯线上方，而政治

局会议对政策的描述无过多的变化，为下半年宏观政策定调，也为发展方向指明方向。

周末资管新规过渡期延长，且证监会拓宽并购重组小额快速审核通道，政策层面对 A股

市场保持友好，有助于市场重心继续上移。A 股当前技术指标基本获得修复，后市预计

将保持平稳震荡上行的格局，中长期的上升趋势有望获得延续。建议以 IC 多头持仓为

主，关注 6400-6300 附近支撑，可关注多 IC 空 IH 价差低吸机会。 

国债期货 

受多重因素影响，国债期货上周大幅走低。一是中美没有进一步动作，市场避险情绪回

落；二是股市反弹，两市成交量重新破万亿，股市信心有所恢复；三是央行公开市场操

作规模有限，宽松态度不够明显；四是中央政治局会议认为经济超预期，虽然对货币政

策的表达未变，仍是“货币政策要更加灵活适度、精准导向，保持货币供应量和社会融

资规模合理增长，推动综合融资成本明显下降”，但暗示后续货币政策可能收紧。不过

在疫情常态化防控下，低利率不会很快退出，国内利率并没有大幅上涨的基础，后期货

币政策宽松基调不会改变，改变的会是力度和节奏。我们仍维持后续 10 年期国债收益

率大概率保持区间震荡的观点不变，波动区间为 2.7%-3.1%。目前 10 年期国债收益率

为 2.9%多，波动方向不够明确。从股债跷跷板效应看，股市信心不断恢复，利空国债期

货。从避险情绪看，中美摩擦告一段落，对国债期货影响小。技术面上看，2年期、5年

期、10 年期国债主力连续五日走低，10 年期国债主力跌破 99 一线支撑，走势均疲弱。

在操作上，T2009 空单持有，不建议加仓。 

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 6.9744，盘面价大跌 0.48%。但当日人民币兑

美元中间价报 6.9848，仅上调 54 点。从经济基本面上看，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，在稳外资和稳外贸的双重任务下，人民币贬值空间不大。中美摩擦不会很快

过去，增加了人民币走贬压力。前期美指急速下行，上周五大幅反弹，当期离岸人民与

在岸人民币汇差达到 200 个基点，市场对人民币有贬值预期。综合分析，本周在岸人民

币兑美元汇率将在 7附近窄幅波动，今日走贬概率大。 

美元指数 

美元指数上周五止跌回升，涨 0.59%报 93.4841，盘中触及低点 92.5，周跌 0.91%。本

月，美元指数大跌 4%，创十年来最大单月降幅。疫情的持续恶化导致美国经济复苏前

景受挫，相较欧元区经济基本面较弱，导致美元走势疲软。另外，美股的高估值及低利

率导致美元资产遭到抛售。且美国国内的种族主义运动及大选临近前的政治风险也令美

元的吸引力下降。受美元反弹影响，非美货币普遍下跌。欧元兑美元跌 0.59%报 1.1777，

此前数据显示欧元区经济在第二季录得有记录以来最严重萎缩。英镑兑美元跌 0.08%报

1.3086，脱欧相关风险和疫情对经济的影响仍对英镑长期前景造成承压。操作上，美元

指数短线或维持盘面震荡，经历了大幅下跌之后美元有所企稳，但整体仍然弱势。今日

重点关注美国新一轮财政刺激政策及美国 7月 ISM 制造业 PMI。 
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