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大类资产跟踪 

 

债券市场：利率债高开后震荡走低，长短端几乎收平。后续展望：在

降准和公积金贷款的消息落地后，债市呈现出熊陡的走势。考虑到中美贸

易谈判时间预计较久，随着后续经济数据的逐渐转弱，更多的政策期待仍

有推动债券价格新高的可能。 

 

A 股：市场全天震荡调整，银行股逆势走高，ST 板块活跃。今日市场

成交额 1.22 万亿，较昨日小幅缩量，市场个股涨少跌多，超 4000 只个股

下跌。沪指跌 0.3%，深成指跌 0.69%，创业板指跌 0.87%。从日历效应来

看，近 5 年 5 月份小盘普遍跑赢大盘，小盘成长跑赢小盘价值。这与节后

流动性恢复，以及业绩披露结束后的真空期期间小盘成长更具想象价值。 

  

美股：英美就关税贸易协议条款达成一致，特朗普喊“买股票”，三

大股指实现两连涨。道琼斯指数涨 0.62%，纳斯达克指数涨 1.07%，标普

涨 0.58%。目前标普 500 已接近我们此前所说的 5700 点这一压力位，技

术上看，美股在 5700-6000 点震荡整理后重回下跌的可能性更大。贸易

战对盈利的影响还未在数据上体现。 

 

外汇市场：在岸人民币兑美元北京时间 16:00 官方报 7.2461，较前

一日收盘上涨 96 个基点。在海湖协议、台湾可能允许台币大幅升值以及

中美可能开始接触的传闻下，亚洲货币大幅升值。离岸人民币技术面走强

的迹象较为明显，前高 7.42 可能成为本轮人民币贬值的高点。预计人民

币有望升至 7.1 附近。 

 

商品市场：文华商品指数涨 0.19%，石油、聚酯链、铁合金板块领涨；

煤炭、钢铁、建材板块领跌。从技术面来看，文华商品指数跌破支撑位，

目前仍处于空头趋势中，建议投资者暂时观望。 

 

 

重要政策及要闻 

 

国内：1）“降息潮”延续，存款利率全面迈向“1 时代”。2）国家出

口管制工作协调机制办公室部署开展打击战略矿产走私出口专项行动。3）

我国前 4 月进出口同比增长 2.4%。 

 

国外：1）欧洲央行管委 Simkus：欧洲央行 6 月降息是必要的，6 月

之后有可能再次降息。2）外国银行抛售印度国债创纪录 印巴冲突影响投

资者信心。3）英美就关税贸易协议条款达成一致，细节待敲定，美方保

留 10%基准关税 4）欧盟将就美关税向世贸组织提出诉讼，并准备对 950

亿欧元自美国进口产品采取反制措施，拿汽车、飞机和威士忌“开刀”。

5）特朗普喊“买股票”，再批鲍威尔动作慢，称他什么都不懂，几乎没有
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通胀；媒体称特朗普提议加税百万富翁平衡财政，税率最高 39.6%。 

 

 

交易策略 

 

债券市场：60 日均线压力突破，目标新高。 

 

A 股市场：量在则行情在，预计小盘成长跑赢，科技为先锋。 

 

美股市场：临近技术压力，震荡整理后可能重新下跌。控制仓位。 

 

外汇市场：预计升至 7.1 附近。 

 

商品市场：观望。 

 

 

风险提示 

 

1. 贸易战加剧 

2. 地缘风险加剧 

3. 欧洲主权信用风险爆发 
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一、 大类资产跟踪 
 

(一)利率债 
 

利率债高开后震荡走低，长短端几乎收平。后续展望：在降准和公积金贷款的消息落地

后，债市呈现出熊陡的走势。考虑到中美贸易谈判时间预计较久，随着后续经济数据的逐渐

转弱，更多的政策期待仍有推动债券价格新高的可能。 

 

图表1：5 月 9日国债期货行情 

 
资料来源：iFind，太平洋证券整理 
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图表2：10年期国债期货半年线企稳后，突破 60日均线压力 

 
资料来源：文华财经，太平洋证券整理 

 

(二)股市 
 

A 股：市场全天震荡调整，银行股逆势走高，ST 板块活跃。今日市场成交额 1.22 万亿，

较昨日小幅缩量，市场个股涨少跌多，超 4000 只个股下跌。沪指跌 0.3%，深成指跌 0.69%，

创业板指跌 0.87%。从日历效应来看，近 5年 5月份小盘普遍跑赢大盘，小盘成长跑赢小盘价

值。这与节后流动性恢复，以及业绩披露结束后的真空期期间小盘成长更具想象价值。 

 

行业板块：行业涨少跌多，美容护理、银行、纺织服装领涨；电子、计算机、国防军工领

跌。 

 

热门概念：ST 板块、芬太尼、代糖概念领涨，科创次新股、存储芯片、DRG/DIP 等概念

领跌。 

  

建议：预计小盘成长将延续强势表现，算力、机器人、有色新材料、军工等可积极参与。 
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图表3：5 月 9日指数、行业、概念表现 

 
资料来源：iFind，太平洋证券整理 

 

图表4：近 5年 5月小盘盘指数普遍跑赢大盘 

 
资料来源：iFind，太平洋证券整理 
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图表5：近 5年 5月小盘成长跑赢或跑平小盘价值 

 
资料来源：iFind，太平洋证券整理 

 

美股：英美就关税贸易协议条款达成一致，特朗普喊“买股票”，三大股指实现两连涨。

道琼斯指数涨 0.62%，纳斯达克指数涨 1.07%，标普涨 0.58%。目前标普 500已接近我们此前

所说的 5700点这一压力位，技术上看，美股在 5700-6000点震荡整理后重回下跌的可能性更

大。贸易战对盈利的影响还未在数据上体现。 

 

后续市场研判：预计美股将在 5700-6000 点震荡整理后，重回下跌趋势，建议投资者可

适当获利了结，控制仓位。 
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图表6：美股估值已经合理，但仍处于空头趋势 

 
资料来源：iFind，太平洋证券整理 

 

 

(三)外汇 
 

在岸人民币兑美元北京时间 16:00 官方报 7.2461，较前一日收盘上涨 96 个基点。在海

湖协议、台湾可能允许台币大幅升值以及中美可能开始接触的传闻下，亚洲货币大幅升值。

离岸人民币技术面走强的迹象较为明显，前高 7.42可能成为本轮人民币贬值的高点。预计人

民币有望升至 7.1附近。 
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图表7：贸易战恐慌缓和，人民币大幅升值 

 
资料来源：文华财经，太平洋证券整理 

 

 

(四)商品 
 

文华商品指数涨 0.19%，石油、聚酯链、铁合金板块领涨；煤炭、钢铁、建材板块领跌。

从技术面来看，文华商品指数跌破支撑位，目前仍处于空头趋势中，建议投资者暂时观望。  
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图表8：文华商品指数跌破支撑线 

 
资料来源：文华财经，太平洋证券整理 

 

 

二、 重要政策及要闻 
 

(一)国内 
 

1. “降息潮”延续，存款利率全面迈向“1时代”。今年以来，存款利率下调的趋势还

在不断延续。记者注意到，自 4月以来，已有超 20家商业银行下调了定期存款挂牌

利率。调整后，利率 3%以上的“高息存款”在市场上已经难觅踪影，银行存款利率

已全面向“1 时代”迈进。 
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2. 国家出口管制工作协调机制办公室部署开展打击战略矿产走私出口专项行动。会议

指出，加强战略矿产资源出口管制事关国家安全和发展利益。国家对镓、锗、锑、

钨、中重稀土等战略矿产实施出口管制以来，部分境外实体与境内不法人员相互勾

结，不断翻新走私出口手法，试图逃避打击。为避免战略矿产非法外流、遏制走私

势头、切实维护国家安全，同时促进合规贸易、保障产供链稳定，打击战略矿产走

私出口成为当前迫切且重要的工作任务。 

3. 我国前 4月进出口同比增长 2.4%。海关总署今天对外公布，今年前 4个月，我国货

物贸易进出口总值 14.14 万亿元，同比增长 2.4%。其中，出口 8.39 万亿元，增长

7.5%；进口 5.75万亿元，下降 4.2%。4月当月，我国货物贸易进出口 3.84 万亿元，

增长 5.6%。其中，出口 2.27万亿元，增长 9.3%；进口 1.57万亿元，增长 0.8%。 

 

 

(二)国外 
 

1. 欧洲央行管委 Simkus：欧洲央行 6月降息是必要的，6月之后有可能再次降息。欧

洲央行管委 Simkus：年初以来的地缘政治对经济来说是个坏消息。欧元区的通货膨

胀取决于欧盟对美国的报复。通胀面临下行压力。欧洲央行 6 月份的预测可能会更

糟一些。欧元走强将抑制通胀。对于欧洲央行的利率，没有一个核心设想。欧洲央

行 6 月降息是必要的，6 月之后有可能再次降息。不清楚 6 月后的降息是在 7 月还

是 9 月。我们在通货膨胀方面或多或少达到了预期。我们很有可能在通胀方面低于

预期。 

2. 外国银行抛售印度国债创纪录 印巴冲突影响投资者信心。外国银行周四卖出了创

纪录数量的印度国债，印度与巴基斯坦持续的边境冲突影响了投资者的情绪。外国

银行净卖出 1063亿卢比（12亿美元）的印度国债，根据印度清算公司自 2006年以

来的数据，这一数字创下了新高。尽管预计印度央行将降息，为投资者提供一些缓

冲，但前述情况表明，人们日益担忧与巴基斯坦的敌对行动升级可能对市场造成的

影响。在全球贸易不确定性的背景下，这也削弱了印度作为相对安全投资目的地的

吸引力。 

3. 英美就关税贸易协议条款达成一致，细节待敲定，美方保留 10%基准关税，进口前

10 万辆英国汽车关税降至 10%，钢铝关税降至零，英方对美乙醇关税降为零，达成
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牛肉互惠准入协议；特朗普称对英协议并非模板，10%或是最低，他国关税可能更高。 

4. 欧盟将就美关税向世贸组织提出诉讼，并准备对 950 亿欧元自美国进口产品采取反

制措施，拿汽车、飞机和威士忌“开刀”。 

5. 特朗普喊“买股票”，再批鲍威尔动作慢，称他什么都不懂，几乎没有通胀；媒体称

特朗普提议加税百万富翁平衡财政，税率最高 39.6%。 

 

 

三、 风险提示 
 

 

1、贸易战加剧 

2. 地缘风险加剧 

3. 欧洲主权信用风险爆发 
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