
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 

过去一周 A 股市场遭遇重挫，主要指数呈现单边下行走势，大幅回调，沪指逼近 3500 点关

口，创业板单周跌超 10%，失守 3000 点。技术形态来看，上证指数保持弱势，并向 60 日

均线挺进，下方则是长达五个多月的震荡平台，而短线技术指标已现触底迹象，继续下跌的

空间预计较为有限。机构抱团股近来跌幅多在 10%以上，甚至达到 20%以上，而三月市场将

进入年报披露周期，高位蓝筹调整或将渐进尾声，后市上行格局预计仍将获得延续。周五美

股保持震荡，美债收益率升势放缓，且周末美国 1.9 万亿美元刺激计划落地，对亚太及美国

期指早间带来支撑。此外，随着国内两会即将举行，政治局会议对财政货币基本明确方向，

整体政策环境在一季度预计将保持稳定；同时证监会透露出全市场注册制时间尚未明确，且

透露两会诸多重要政策信息，有利于市场预期的稳定。市场进入两会时间，政策的延续性以

及十四五规划落地，预计将驱动风险偏好的抬升。建议投资者偏多操作为主，把握回踩机会，

关注 IF 主力合约。建议投资者偏多操作为主，把握回踩机会，沪深 300 指数关注下方 5260-

5300 支撑。 

国债期货 

从基本面上看，一季度国内经济增速或超预期向好，且随着全球疫情持续好转，大宗商品大

涨，通胀预期上升，国内央行保持流动性宽松的必要性下降。节后央行尽管未调高利率，但

公开市场操作彰显维持紧平衡的意图。1月楼市价格环比涨幅扩大，部分地区收紧房贷条件。

目前央行正在股市、房地产市场以及短端流动性之间寻求平衡，上周央行公开市场操作谨慎，

资金面仍然维持紧平衡，经济持续好转预期以及通胀预期均为央行收紧流动性提供了空间。

此外，A 股高位回调一段时间，反弹的概率增加，也不利于国债期货上行。当前 10 年期国

债利率距离 3.4%仍有一定上涨空间，短期内继续看空国债期货后市。套利策略可关注多 2年

期国债期货空 10 年期国债期货组合。本周仍需密切关注央行操作与表态。 

美元/在岸人民币 

上周五在岸人民币兑美元收6.4790，盘面价上涨0.14%。当日人民币兑美元中间价报6.4713，

调贬 191 点。从基本面上看，中国经济持续强劲复苏，美国新冠疫情持续，中美经济及货币

政策分化，人民币仍存在升值基础。不过近日美元指数如预期在 90 一线获得支撑，并小幅

上行，不利于人民币升值。从离岸与在岸人民币兑美元汇率差来看，市场对人民币的贬值预



期较为明显。近期在岸人民币兑美元汇率关注 6.5 关口。 

美元指数 

美元指数上周五涨 0.8%报 90.9399，周涨 0.66%，2月涨 0.44%，2月美债收益率飙升给美元

带来支撑。在庞大的财政刺激预期升温以及美联储继续实施货币宽松的背景下，市场担忧通

胀将加速上涨，推动美债收益率集体上涨，引发全球股市暴跌，美元指数低位反弹，创近六

周来最佳单周表现。受美元上涨影响，非美货币多数下跌，前期涨势较强的澳元跌 2.1%报

0.7707，创去年 6 月以来最大跌幅；欧元兑美元跌 0.85%报 1.2074，英镑兑美元跌 0.6%报

1.3928。操作上，美元指数或维持震荡，美债收益率大幅下滑但仍保持在一年来的高点附近，

给美元带来支撑。但随着市场消化通胀预期，美债收益率能否继续上涨仍有待观察。今日重

点关注各国 2月份 PMI 终值。 
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