
宏观金融小组晨报纪要观点 

重点推荐品种：股指、国债 

股指期货 

A 股延续整理格局，沪强深弱的格局发生转变，深市三大指数迎来小幅反弹，两市量能回落

至 7000 亿元，陆股通净流出 5.07 亿元，其中深股通净流入 12 亿元。市场在快速上攻后进

入调整模式，量能逐步萎缩，资金观望情绪有所升温。随着十四五规划、美国总统大选落地，

市场进入消息面的平淡期，资金介入意愿有所降温，但短期市场出现的调整仍在合理范围内，

并未改变整体继续向上的技术形态。基本面上，金融数据因季节性出现回落，但信贷结构持

续优化，M2-M1 剪刀差继续收敛，企业的经营活动持续走强，内生动能加速修复，基本面支

撑的力度逐渐强化，重心稳步上移仍将是主旋律。建议股票可逢低逐步参与反弹，期指以偏

多操作为主，中长期关注 IC 多单。 

国债期货 

国债期货昨日冲高回落，成交量大增，整体持仓量变动较小。近期国债期货的基本面没有发

生改变，区间震荡的格局仍将持续，不过受信用债暴雷影响，市场资金面有望趋紧，利空国

债期货。从基本面上看，中国本土病例零星发作，随着经济逐步回归正常，边际改善程度减

弱。受信贷与社融规模大增、专项债额度增加并提前发行、财政赤字率提高等影响，国内经

济四季度将继续反弹，年内正增长基本无忧。但收入约束消费，强势外需缺乏可持续性，且

疫情二次爆发的风险犹存，复苏态势仍面临考验。上个月央行再次强调稳健的货币政策将更

加灵活适度、精准导向，意味着后期货币信贷环境宽松趋势将不再延续。从近期央行操作看，

货币政策基调并未发生改变。参考近几年国债收益率的表现，年内 10 年期国债收益率预计

会在 2.9-3.3%之间震荡，而 5年期国债收益率也将区间震荡。技术面上看，2年期、5年期、

10 年期国债期货主力均受到压力位的压制，掉头向下，下降趋势仍在持续。在操作上，T2012

空单可逢高介入。  

美元/在岸人民币 

周四在岸人民币兑美元即期汇率收盘报 6.6110，盘面价下跌 0.29%。当日人民币兑美元中间

价报 6.6236，下调 166 点。从中美经济及货币政策上看，人民币存在升值基础。但人民币

升值过快对出口不利，也不符合央行对人民币保持合理均衡区间双向波动的设想。近期美元

指数的利空已经出尽，从离岸与在岸人民币价差看，市场对人民币已经没有明显升贬值预期。

短期内在岸人民币兑美元汇率有望小幅回落，不必过分看多。 

美元指数 

美元指数周四跌 0.04%报 92.9748，小幅交投于 93关口附近，疫苗、美国大选及财政刺激方

面的消息仍主导市场走向。全球疫情持续恶化，虽然疫情方面的利好消息使避险情绪有所缓

解，但经济前景仍然黯淡。而有消息称，特朗普政府正退出财政刺激谈判，美国新一轮财政

刺激前景仍不明朗，这将会加剧美联储采取进一步措施的压力，从而使美元承压。非美货币

涨跌不一，英镑兑美元跌 0.78%报 1.312，英国首相约翰逊的发言人表示英欧谈判仍存重大

分歧。操作上，美元指数维持震荡偏空观点。美国新一轮财政刺激前景仍不明朗，美联储采

取进一步宽松措施的预期或升温，给美元带来下行压力。不过英欧谈判、疫情等风险因素仍

给美元带来支撑。今日重点关注美国 11月密歇根大学消费者信心指数。 
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