
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 股过去一周呈现沪强深弱，中小盘疲软的格局，顺周期板块崛起，成为推动指数上行的重

要力量。两市量能保持在 8000 亿元左右，陆股通资金分化明显，深股通一度连续五个交易

日净流出。当前 A股走势虽然一波三折，且呈现分化格局，顺周期和逆周期处于交替运行的

阶段，但市场整体趋势保持良好，经过近四个月整理，下行空间持续被压缩，而上行空间也

有望逐步被打开，或有在年末刷新年内高点的可能。伴随着经济复苏确定性的不断上升、管

理层以及十四五规划建议正式出炉，A股以顺周期、科技、消费等概念为主线的行情逐渐在

酝酿中，基本面驱动力度不断强化，路径逐渐清晰。此外，在国企债刚兑信仰被打破后，周

末金融委发声要求维护债券市场稳定，短期不排除央行加大资金投放力度，保持流动性稳定，

将有助于稳定市场情绪。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 

上周受信用债违约、经济数据向好影响，国债收益率不断走高，国债期货大幅下行。由于信

用债问题波及范围受到控制，国债期货在上周五探底回升。从基本面上看，国内经济逐步回

归正常，10 月经济数据悉数好于预期，利于国内退出宽松货币政策。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。央行“稳健的货币政策将更加灵活适度”基调并未改变，但市场对宽

松货币政策有序退出有所期待。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，不过近期收益率走高的概率较高，10 年期国债收益率有望突破

3.3%。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，

T2103 空单可逢高介入，目标位 96.6。 

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 6.5608，盘面价下跌 0.28%。当日人民币兑美元中

间价报 6.5786，下调 302 点。从中美经济及货币政策上看，人民币存在升值基础。央行近

期也未出台措施，引导市场对人民币的预期走向。而美元指数走强不易，也不利于人民币走

贬。短期内在岸人民币兑美元汇率有望继续走高，目标位 6.50。 

美元指数 

美元指数上周五涨 0.1%报 92.3912，终结六日连跌走势，周跌 0.62%，美国大选乱局、财政

刺激僵局和疫情的反弹，使美联储采取进一步措施的预期升温，令美元承压。美国疫情持续

恶化，叠加新一轮财政刺激悬而未决，美国经济前景堪忧，此前公布的 10 月零售销售数据

环比超预期下滑，周初请失业金人数有所反弹，显示就业及消费市场仍面临压力。非美货币

涨跌不一，欧元兑美元跌 0.15%报 1.1857，因欧盟峰会未能解决预算分歧，叠加欧银的宽松

预期，欧元承压下行，给美元带来一定支撑。而受益于脱欧谈判方面的乐观预期，英镑兑美

元涨 0.2%报 1.3286，上周涨 1.17%。操作上，美元指数或维持震荡下行趋势。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。

今日重点关注欧元区、英国、美国 11 月制造业 PMI 初值。 
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