
宏观小组晨会纪要观点 

 

股指 

上周市场表现依然纠结，主要指数纷纷回调，成交量相对活跃。沪指大幅回调，中证

500 指数震荡下跌，上证 50 周五在权重股的带领下显著反弹。基本面上，三季度 GDP

破 5，经济承压主要源于能耗双控、疫情反复以及地产调控共同压制供需。从 10 月

份収布的官方 PMI 来看，宏观供需失衡的状态幵未改善。虽然当前地产调控政策或

可能边际减缓“信用紧缩“状态，然而缺乏较大力度的宽松政策，加之三季度投资依

然回落预期，四季度经济易下难上。其次，四季度央行降准落空，市场流动性预期难

以维系，叠加海外流动性紧缩节奏趋近，这或将进一步拓宽 A 股震荡区间。结合碳中

和背景重要性，建议投资者长线可布局前景板块，震荡时期均衡配置。技术层面，当

前市场整体上陷入区间震荡的格局，预计短线较难形成向上有效突破的格局，沪深

300 不上证 50 指数丌排除再度回踩前期底部。建议观望为主，IF 不 IH 以区间高抛

低吸为主。 

 

国债期货 

从基本面上看，稳价保供措施近期密切出台，能源供应仍紧张，双碳目标约束未放松，

且房地产税试点开展在即，高 PPI 增速有向 CPI 传导之势,疫情向多省扩散，四季度

国内稳物价和稳增长压力较大。货币政策需兼顾“稳物价”不“稳增长”，年内降准

可能性较低，或继续保持“稳货币、宽信用”的政策基调，保持宏观杠杆率稳定。从

资金面上看，央行近期加大逆回购操作力度，短端流动性相对宽松。从技术面上看，

三大国债期货主力合约持续走高，有继续抬升之势。建议投资者继续持有多 TS2112



空 T2112 套利组合，待趋势明朗后再进行单边操作。 

 

美元/在岸人民币 

上周五晚间在岸人民币兑美元收报 6.4050，较前一交易日贬值 133 个基点。当日人

民币兑美元中间价报 6.3907，调升 50 个基点。美国物价水平继续抬升，9 月 PCE

物价指数同比上涨 4.4%，令美指在上周五大涨，带动人民币小幅贬值。美联储年内

退出购债计划已被市场充分消化，美元指数缺乏持续上涨支撑，高位震荡概率较大。

当前国内出口仍强劲，且中美关系转好，均有利于在岸人民币走强，人民币已经突破

震荡格局，短期内有望持续升值，关注 6.37 一线的压力。 

 

美元指数 

美元指数上周五涨 0.84%报 94.14，因核心个人消费支出物价指数大幅上涨，周涨

0.57%，10 月涨 1.74%。此前公布的美国 9 月核心 PCE 物价指数同比增长 3.6%，

已连续 6 个月高于美联储 2%的通胀目，显示美国通胀压力仍未缓解，加剧了市场对

美联储的加息预期，给美元指数带来支撑。非美货币普遍下跌，欧元兑美元跌 1.03%

报 1.1563，欧元区三季度经济增速显著下滑，且能源价格危机及疫情反弹使四季度

经济前景堪忧，欧元承压下行。英镑兑美元跌 0.68%报 1.3700。操作上，美元指数

或震荡上行。上个月美联储转鹰及美国四季度初经济回暖给美元指数带来上行动力。

本周四美联储将公布最新的利率决议，由于通胀压力升温，市场对美联储的紧缩预期

有所升温，美元指数或进一步上行。今日重点关注美国 10 月 Markit 制造业 PMI 终

值。 


