
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 

在外盘下挫、监管收紧、假期临近等因素的共同干扰下震荡回落，沪指退守 3200 点整数关

口附近。尽管市场持续走弱，但量能已步入地量模式，空头力量被消耗的同时，临近长假，

多头亦较为谨慎。长假前夕，市场预计将维持弱势震荡纠结的形态。周末消息面上总体多空

交织，美股迎来大幅反弹，QFII 准入门槛降低，将有利于外资重回净流入态势，稳定市场情

绪。监管层面在过去几周保持着较大的压力，特别是对于内幕交易、信披、操纵等行为的监

管力度明显加大，而这也是改革中的必经之路，短期内难免对部分资金造成影响，但中长期

将助推资金回归价值投资。长假将至，今年的国庆假期与往年相比，不管是地缘政治还是海

外市场的不确定性更大，因此建议观望为主，有股票持仓的投资者可通过股指期货进行保护。 

国债期货 

上周央行在公开市场上的操作主要稳定月内资金面为主，7天期内资金面无虞，不过十一假

日资金仍较为紧张，预计本周投放量将增加。在基本面上，我们仍然认为央行更加关注中长

期目标，但国内经济修复速度不及预期，货币政策有继续维持宽松的必要性。在疫情常态化

防控下，10 月仍有千亿元专项债待发行，低利率不会很快退出。5月以来货币环境与信贷环

境持续收敛，央行强调完善跨周期设计和调节，提高政策的直达性，意味着后期货币信贷环

境重新宽松的概率较低。信贷调结构、通渠引流、降低融资成本仍是后疫情时期的政策导向。

定向降准、调降基准利率的可能性均不大，无风险利率预计将保持在较高区间内波动。10年

期国债收益率预计会在 2.9-3.2%之间震荡，5年期国债收益率也将区间震荡，存在波段投资

机会。技术面上看，2年期、5年期、10 年期国债主力均已受到压力位的压制，且 2年期与

5 年期已经持续反弹半个月，继续上行的动能减弱。在操作上，可关注 TF2012 在 100.3 附

近的压力，逢高做空 TF2012。 

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 6.8220，盘面价下跌 0.08%。当日人民币兑美元中

间价报 6.8121，下调 93 点。美元指数上周突破震荡区间大幅上行，在欧洲疫情反弹的支撑

下仍有上涨空间，有利于缓解人民币升值压力。短期内，在美元反弹的带动下，在岸人民币

兑美元汇率仍将继续走贬，即期汇率有望回到 6.85。 

美元指数 

美元指数上周五涨 0.25%报 94.5871，周涨 1.7%，创两个月新高。欧洲疫情反弹、英国脱欧

及美国大选的不确定性导致市场避险情绪升温，支撑美元指数上周强势反弹。受疫情反弹的

影响，欧元兑美元上周五跌 0.33%，周跌 1.77%，欧洲再次陷入经济封锁的可能性在不断升

高，欧元遭到抛售，美元获得支撑。操作上，美元指数短线或延续反弹趋势，可关注 94.7 一

线。欧洲疫情反弹使其再次陷入经济封锁的可能性在不断攀升，欧元或进一步疲软给美元带

来支撑。另一方面，美国大选叠加新一轮财政刺激计划的不确定性也给美元带来上涨动力，

预计美元指数短线仍有一定的上涨空间。本周重点关注美国就业数据以及欧元区 9月 PMI 终

值。 
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