
宏观金融小组晨报纪要观点 
重点推荐品种：股指 

股指期货 

A 股主要指数在 2021 年第一周迎来了强势上涨的表现，刷新阶段性高点。两市成交量保持

在万亿元以上，但市场赚钱效应整体较差，机构抱团股仍是指数上行的主要动能。消息面上，

消费类基金产品发行受限的消息令消费股出现较大幅度调整，也令部分机构重仓股又一次回

调。不过市场已开始逐渐向机构化演变，分化也更加明显，核心资产仍将是现阶段 A股的重

要支撑，也将继续受到增量资金和新发基金的追捧。与此同时，私募基金监管新规落地，16

万亿私募市场将迎来新一轮改革，短期市场或将面临一定的压力，但过渡期的安排也将降低

私募存量风险对 A股的影响。以白马龙头为主干的沪深 300 指数，阶段性的回踩或是上涨途

中较好的介入机会。建议期指逢回调吸纳，股票建议可关注处于低位，或高位回调的机构重

仓股。 

国债期货 

上周国债期货窄幅震荡，上涨趋势仍未结束。12 月以来国债期货持续上涨，主要受到三个

因素的共同作用。一是决策层定调货币政策更加精准有效，把握好政策时度效，不会急转弯，

令市场预期利率不会很快上升。上周央行召开的工作会议，也表示今年的货币政策会灵活精

准、合理适度。二是多国发现新冠病毒变种，令疫苗有效性以及疫情持续时间更加不确定，

经济复苏态势面临考验。而入冬后，国内疫情防控压力较大，新冠确诊病例在多地频发，部

分省市重新开启封锁措施，对经济有一定负面影响，也增加了市场对利率下行的预期。三是

央行呵护流动性，短端资金面较为宽松。这三个因素有望继续持续一段时间，利好国债期货。

此外，从经济数据上看，国内经济显露出一些到顶迹象。12 月 PMI 明显回落，为去年 3 月

以来首次，当前收紧货币政策将不利于经济复苏。从技术面上看，10 年期和 5 年期债期货

主力均在压力位附近，仍在测试压力位。不过上周 10年期国债期货前二十净空单大幅下降，

预示着市场对 10 债涨势较为看好。操作上，近期国债期货可保持做多思路进行操作。T2103

目标位可关注 99.2，TF2103 目标位可关注 100.8，TS2103 目标位可关注 100.9。套利策略

可关注空 2年期国债期货多 10年期国债期货的套利策略，目标位 1.5。 

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 6.4750，盘面价上涨 0.00%。当日人民币兑美元中

间价报 6.4708，下调 100 点。中国经济持续强劲复苏，美国新冠疫情恶化，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，引导市场对人民币产生贬值

预期。不过近期美元指数重新站上 90，有反弹倾向。从在岸离岸人民币价差看，市场短期内

对在岸人民币兑美元汇率已经没有明显升值预期。综合来看，短期在岸人民币兑美元汇率有

望回调至 6.52。 

美元指数 

美元指数上周五涨 0.27%报 90.0651，连涨两日，周涨 0.12%，10 年期美债收益率暴涨给美

元带来一定支撑。上周美国民主党拿下参议院控制权，国会确认拜登赢得 2020 总统大选。

“蓝色浪潮”提振了市场对更多财政刺激的乐观预期，使 10 年期美债收益率自去年 3 月来

首次站上 1%，带动美元指数反弹。非美货币涨跌不一，因美元反弹，欧元兑美元高位回落，

跌 0.37%报 1.2223。英镑兑美元收平，周跌 0.79%，英国疫情反弹以及市场对英国央行将会

更早引入负利率的预期使英镑承压下行。操作上，美元指数短期看空情绪有所缓解，“蓝色

浪潮”提振了美国经济增长的预期，美债收益率上升给美元带来了一定支撑。不过从长线来

看，宽松的货币及不断提升的财政赤字仍将使美元承压。 
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