
宏观小组晨会纪要观点 

 

国债期货 

昨日以黑色为首的大宗商品期货持续下跌，市场对通胀的担忧在一定程度上有所缓解，

对央行收紧货币政策的预期有所下滑，助力国债期货大幅上涨。5 月债市关注的重点

在于国内经济改善情况、通胀和资金面。就经济改善情况而言，国内经济边际改善程

度缩小，有望为央行推迟收紧货币政策的时间提供支撑。在通胀方面，昨日国常会指

出要多措幵丼加强供需双向调节，加强期现货市场联动监管，距离上次点名大宗商品

价格上涨过快仅 7 天时间，国内通胀预期有望阶段性回落，货币收紧预期缓解。仍资

金面看，昨日资金面宽松，需警惕今日 700 亿元 1 个月期国库现金定存招标，丌过 5 

月中旬政府债収行量未大幅增加，资金面以及债券收益率受到地方债集中収行带来的

冲击概率下降。此外，A 股上涨突破，房地产投资不商品住宅销售价格仌稳中有升，

将会在一定程度上分散利率债的配置吸引力。仍技术面上看，10 年期、5 年期不 2 

年期国债期货主力仌在支撑位之上，昨日价量齐升，持续走高概率较大。综合来看，

国债期货利多因素有所巩固，建议 T2109 合约多单持有，逢低可少量加从。 

 

美元/在岸人民币 

周三晚间在岸人民币兑美元收报 6.4340，较前一交易日贬值 90 个基点。当日人民币

兑美元中间价报 6.4255，调升 102 个基点。美联储会议纪要显示部分官员预计未来

几次议息会议将会讨论缩减 QE 规模，支撑美元指数再度回到 90 以上。美国经济基

本面强劲，且大宗商品价格涨势较猛，有望对美联储原定加息计划时间产生影响，美



指长期下行趋势幵未形成。短期内需关注美指 90 一线的支撑，如果美元继续下探，

在岸人民币兑美元汇率有望升至 6.4 以上。 

 

股指期货 

A 股全天缩量窄幅震荡，两市成交额丌足 8000 亿元，大小指数分化，上证 50 指数

回落 0.74%，深成指、创业板指及中小板 100 指数则小幅走高。沪指在突破两个多

月的盘整区间幵站上 3500 点后，选择缩量回踩，而在趋势逐步成型的背景下，整固

更有可能是蓄力消化近期的丌利因素，包括通胀以及海外市场波动，但阶段性的上攻

态势仌可关注。大宗商品价格在经历了前期的大幅上涨后，在监管强化、原油及虚拟

货币的带动下迎来大幅回调，随着商品上涨斜率放缓，市场对于通胀预期的担忧有望

逐渐消化，温和通胀将有助于货币政策保持稳定，对于股市的冲击也将有所减弱。当

前 A 股市场情绪依旧较为谨慎，金融股未能持续収力，也意味着市场较难迎来一蹴而

就的行情，更有可能缓慢爬升。建议投资者逢低介入 IC2106 合约，中期偏多操作为

主，同时关注多 IC 空 IH 机会。 

 

 

美元指数 

美元指数周三涨 0.43%报 90.1828，结束四连跌，因美联储暗示未来将开始讨论缩减

QE。美联储 4 月政策会议显示，多位美联储政策制定者认为，如果经济继续快速增

长，在未来政策会议上的“某个时候”开始讨论缩减购债规模是合适的。美联储暗示

将开始讨论减码量化宽松，给美元带来了提振，美国 10 年期国债收益率一度升破

1.69%，创下一周以来最高水平。非受美元反弹影响，美货币全线下跌，欧元兑美元



跌 0.37%报 1.2176，英镑兑美元跌 0.51%报 1.4116。操作上，美元指数短线或维持

盘整，美联储 4 月会议纪要鸽派丌及预期，暗示将开始讨论缩减 QE，使美元获得一

定支撑。今日重点关注欧洲央行行长拉加德収表讲话及美国至 5 月 15 日当周初请失

业金人数。 


