
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股市场在周一大幅上扬后，整体趋于疲软，科技股回调、金融板块疲软、债市暴雷，引发

市场陷入弱势震荡，但当下市场整体仍维持相对稳健的格局，沪指周五仍收于 3300 点上方，

出现企稳的迹象。虽然周五债券违约事件对 A股市场情绪形成了一定的负面冲击，也成为市

场关注的焦点。不过从过去两年债券违约处置以及盘中、盘后两家企业债券问题的进展来看，

事件更多带来的是短期影响，且三大攻坚战即将在 2021 年迎来收官，预计违约更多是个体

事件，较难出现系统性风险。伴随着经济保持稳步复苏、十四五规划出炉、央行短期内加大

流动性投放、市场改革明显提速，市场背后的支撑仍在持续加强，情绪在短线受影响后有望

逐渐修复。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 

上周紫光集团、永煤控股发行的信用债均发生违约，波及信用债市场，导致市场流动性有所

收紧，资金利率上行，对国债期货形成利空。不过近期国债期货的基本面没有发生根本改变，

区间震荡的格局仍将持续。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。上周五前财政部部长楼继伟表示，中国已到

研究宽松货币政策有序退出的时候，令市场对货币政策继续收紧有所期待。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，近期走高的概率较高。技术面上看，2年期、5年期、10年期国债期货主力

的下降趋势仍在持续。在操作上， T2012空单可逢高介入，目标位 97.3。 

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 6.6039，盘面价下跌 0.11%。当日人民币兑美元中

间价报 6.6285，下调 49点。从中美经济及货币政策上看，人民币存在升值基础。而央行近

期并未出台措施，引导市场对人民币的预期走向。而美元指数走强不易，从离岸与在岸人民

币价差看，市场对人民币有小幅升值预期。短期内在岸人民币兑美元汇率有望小幅走高，目

标位 6.56。 

美元指数 

美元指数上周五跌 0.27%报 92.7279，周涨 0.15%，上周外汇市场受疫苗、美国大选及财政

刺激方面的消息主导。上周疫苗方面的利好消息使避险情绪有所缓解，美债收益率全线提升，

叠加拜登胜选后有可能通过更大规模的财政刺激，美元指数低位反弹。不过，特朗普尚不承

认败选，新一轮财政刺激前景的不明朗加剧美联储采取进一步措施的压力，从而使美元承压。

非美货币集体上涨，受美元疲弱带动，欧元兑美元涨 0.22%报 1.1832。英镑兑美元涨 0.6%

报 1.3199，主要受疫苗及脱欧方面利好消息的提振。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。今日重点关注欧洲央行行长

拉加德讲话。 
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