
宏观金融小组晨报纪要观点 

重点推荐品种：股指、美元 

股指期货 

A 股开盘后震荡回落，午间收盘时拉升至平盘附近，随着午后特朗普关于中美贸易对话的言

论、香港市场开市回落以及陆股通资金加速流出，半个交易日净流出超 60 亿元，令市场卖

压有所加剧，主要指数跳水回落，沪指险守 3400 点，创业板则跌逾 3%，两市量能继续维持

在万亿元以上。量能仍是制约 A股继续上攻的主要因素，前高 1.7 万亿元成交额，无疑成为

市场上方的拦路虎，若想进一步上攻有待权重股的继续发力以及量能的持续放大，谨防市场

冲高回落，但预计空间有限，或将重回箱体震荡中蓄力。从整体趋势上来看，A股的上升过

程并未结束，但沪指月线水平仍有待下方均线的进一步上移，叠加半年报披露即将进入密集

期，因而短线市场仍有休整需求。从基本面的角度，地缘政治风险以及中美关系对 A股的影

响在短期内基本消退，政治局与国务院会议释放的政策信号，叠加经济稳步复苏和企业盈利

回升，都有助于 A股在中长期保持稳步上行的态势。建议逢回调介入 IC多单，中长期以 IC

多头持仓为主，可关注多 IC 空 IH 价差低吸机会。 

国债期货 

昨日消息面平淡，国债期货小幅走低，成交量虽有增加，但持仓量继续下降。7月经济修复

情况较弱，物价扣除食品后有通缩风险，消费及工业增加值均不及预期，只有投资数据相对

较好，增加了货币政策维持宽松的必要性。在疫情常态化防控下，在大量专项债待发行的近

几个月，低利率不会很快退出，国内利率并没有大幅上涨的基础。不过央行担忧过分宽松的

货币政策后遗症较多，明确不会零利率和负利率，今年剩余时间内预计货币政策宽松基调不

会改变，但力度和节奏将会适时进行调整。近期央行公开市场操作也显示，央行维持资金面

稳定的意图较为明确。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 2.95%多，距离上限较近，但波动方向仍

不够明确。技术面上看，2年期、5年期、10 年期国债主力回升之路疲弱，加权合约持仓量

持续下降，方向不够明确。在操作上，建议继续进行多 TF2012 空 T2012 套利操作。 

美元/在岸人民币 

昨日在岸人民币兑美元即期汇率曾一度探至 6.9002，之后走贬，收盘报 6.9192，全天盘面

价下跌 0.03%。当日人民币兑美元中间价报 6.9168，上调 157 点，创 1月 23 日以来最强。

昨日人民币探底回升，主要因美元指数低位反弹所致。短期看，美元指数仍有继续下行的风

险，人民币将有继续升值的压力。但从长期看，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，人民币升值与贬值空间均不大。综合分析，在岸人民币兑美元汇率近

期需继续关注 6.9 一线的支撑。 

美元指数 

美元指数周三有所反弹，涨 0.77%报 93.036，因美联储 7月会议纪要不及预期“鸽派”。美

联储 7月会议将利率维持在近零水平不变，且并未暗示即将放松前瞻性指引和量化宽松，美

联储似乎改变了之前“对于未来提供更明确利率路径指引”的积极态度。会议纪要发布后，

美元大幅上扬，升上 93 关口。非美货币集体下跌，欧元兑美元跌 0.78%报 1.1838，受美元

反弹影响。英镑兑美元跌 1.06%报 1.3098，盘中一度创年内新高，不过随后美元反弹，英镑

大幅回调。此前有消息称英欧谈判取得积极进展，若英欧最终达成协议，英镑将进一步上涨。

操作上，美元指数短线或仍维持疲弱态势，反弹结束后仍有下行可能。整体来看，虽然美联

储 7 月会议纪要不及市场预期的“鸽派”，但极度宽松的货币政策及财政赤字等问题仍使

美元中长期走势承压。 
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