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大类资产跟踪 

 

债券市场：利率债全线小幅上涨。考虑到股市波动率仍在低位，基本

面的疲弱将限制上涨的高度，因此未来波动率的抬升更可能是向下调整，

维持债市后续将受益于避险资金的流入的判断。后续展望：股市波动率可

能抬高，资金避险需求或使得债券重拾涨势。 

 

A 股：市场午后跳水调整，创业板指跌超 1%。市场全天成交额 1.45

万亿，较前一日放量 0.14 万亿，超 3800 只下跌。基本面乏力下，量能持

续推升带来指数牛的概率极低，在极低的波动率下，未来行情更可能以向

下调整的方式放大波动率。投资者获利了结部分仓位切至低位的红利、农

业、科技等是更好的选择。 

  

美股：三大指数涨势放缓，道琼斯持平，纳斯达克涨 0.31%，标普 500

涨 0.09%。美债仍是悬在各大资产上的达摩克里斯之剑，衰退叙事后的买

点或是更佳选择。在“大而美”法案下，长端美债发行遇冷，利率一度突

破 5%。从远低于预期的小非农数据来看，利率上行带来的负面影响可能

在未来显现。我们此前判断随着美债利率上行，衰退叙事或在未来某个时

刻重新成为市场交易的重点，此时美股波动率若能成功放大，再进行买入

或是更佳的选择。 

 

外汇市场：在岸人民币兑美元北京时间 16:00 官方报 7.1886，较前

一日收盘涨 52 个基点。在中美贸易超预期利好的影响下，人民币大幅升

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 0.16%，生猪、玉米、石油板块领涨，聚

酯、钢铁、有色板块领跌。从技术面来看，文华商品技术面大结构仍在空

头趋势，建议观望为主。 

 

重要政策及要闻 

 

国内：1）商务部：对原产于欧盟的进口相关猪肉及猪副产品进行反

倾销立案调查期限延长至 2025 年 12 月 16 日。2）财政部：抓紧建立实施

育儿补贴制度 有关工作正加快推进。 

 

国外：1）韩国执政党提出数字资产基本法案 拟允许本地公司发行稳

定币。2）英国就业人数创 2020 年以来最大降幅 工资增速放慢。3）伊朗

称下一轮美伊核谈判将于周日在阿曼举行。 
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交易策略 

 

债券市场：避险或致债券重拾涨势。 

 

A 股市场：警惕未来波动率放大，规避拥挤板块。 

 

美股市场：短期将继续震荡整理，二次调整正在路上。 

 

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 
 

利率债全线小幅上涨。考虑到股市波动率仍在低位，基本面的疲弱将限制上涨的高度，

因此未来波动率的抬升更可能是向下调整，维持债市后续将受益于避险资金的流入的判断。

后续展望：股市波动率可能抬高，资金避险需求或使得债券重拾涨势。 

 

图表1：6 月 10日国债期货行情 

 
资料来源：iFind，太平洋证券整理 

 

 



 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远 

投资策略 

P6 策略日报（2025.06.10）：分歧加剧 
 

 

(二)股市 
 

A股：市场午后跳水调整，创业板指跌超 1%。市场全天成交额 1.45万亿，较前一日放量

0.14万亿，超 3800只下跌。基本面乏力下，量能持续推升带来指数牛的概率极低，在极低的

波动率下，未来行情更可能以向下调整的方式放大波动率。投资者获利了结部分仓位切至低

位的红利、农业、科技等是更好的选择。 

 

行业板块：行业涨少跌多，美容护理、银行、医药生物领涨；国防军工、计算机、电子领

跌。 

 

热门概念：转基因、中韩自贸区、毛发医疗等概念领涨，成飞、华为欧拉、汽车芯片等概

念领跌。 

  

建议：关注仍在低位的红利高股息、农业、科技等板块。医药、消费中长期上涨不改，但

短期可适当获利了结。 

图表2：6 月 10日指数、行业、概念表现 

 
资料来源：iFind，太平洋证券整理 
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美股：三大指数涨势放缓，道琼斯持平，纳斯达克涨 0.31%，标普 500涨 0.09%。美债仍

是悬在各大资产上的达摩克里斯之剑，衰退叙事后的买点或是更佳选择。在“大而美”法案

下，长端美债发行遇冷，利率一度突破 5%。从远低于预期的小非农数据来看，利率上行带来

的负面影响可能在未来显现。我们此前判断随着美债利率上行，衰退叙事或在未来某个时刻

重新成为市场交易的重点，此时美股波动率若能成功放大，再进行买入或是更佳的选择。 

 

后续市场研判：美股目前震荡做头部整理的可能性最大，建议投资者短期规避，静待买

点出现。 

图表3：纳斯达克指数处于前期头部位置 

 
资料来源：iFind，太平洋证券整理 
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(三)外汇 
 

在岸人民币兑美元北京时间 16:00 官方报 7.1886，较前一日收盘涨 52 个基点。在中美

贸易超预期利好的影响下，人民币大幅升值。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。 

 

图表4：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 
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(四)商品 
 

文华商品指数涨 0.16%，生猪、玉米、石油板块领涨，聚酯、钢铁、有色板块领跌。从技

术面来看，文华商品技术面大结构仍在空头趋势，建议观望为主。 

 

图表5：文华商品指数大结构空头  

 
资料来源：文华财经，太平洋证券整理 
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二、 重要政策及要闻 
 

(一)国内 
 

1. 商务部：对原产于欧盟的进口相关猪肉及猪副产品进行反倾销立案调查期限延长至

2025 年 12月 16日。商务部发布关于原产于欧盟的进口相关猪肉及猪副产品反倾销

调查的延期公告：根据《中华人民共和国反倾销条例》的规定，2024年 6月 17日，

商务部发布 2024 年第 23 号公告，决定对原产于欧盟的进口相关猪肉及猪副产品进

行反倾销立案调查。鉴于本案情况复杂，根据《中华人民共和国反倾销条例》第二

十六条的规定，商务部决定将本案的调查期限延长至 2025年 12月 16日。 

2. 财政部：抓紧建立实施育儿补贴制度 有关工作正加快推进。财政部社会保障司负责

人葛志昊在国新办新闻发布会上表示，在“一老一小”服务方面，财政部积极配合

有关部门完善养老育幼服务体系，推进社区支持的居家养老服务，加强失能老年人

照护服务，促进普惠托育服务高质量发展，抓紧建立实施育儿补贴制度，有关工作

正在加快推进，确保更好满足人民群众对“一老一小”方面的服务需求。 

 

 

(二)国外 
 

1. 韩国执政党提出数字资产基本法案 拟允许本地公司发行稳定币。韩国新任总统李

在明在迅速兑现其允许当地公司发行稳定币的竞选承诺，进一步推动这一全球数字

资产市场的发展。李在明是稳定币的积极倡导者。周二，他所领导的执政党共同民

主党提出《数字资产基本法案》，旨在提高加密货币领域的透明度并鼓励竞争。根据

该法案，股本在 5亿韩元（367,876美元）及以上的韩国公司可发行稳定币，同时确

保通过储备金保证退款。 

2. 英国就业人数创 2020 年以来最大降幅 工资增速放慢。在英国政府提高招聘成本后，

英国劳动力市场持续放缓，工资增速降至七个月来最慢，就业大幅下滑。英国国家

统计局周二公布，截至 4 月底的三个月，不包括奖金在内的工资增速放缓至 5.2%，

为去年第三季度以来最低。经济学家此前的平均预期为 5.3%。私营部门工资增速—
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—英国央行最密切关注的指标——从 5.5%降至 5.1%。 

3. 伊朗称下一轮美伊核谈判将于周日在阿曼举行。伊朗外交部周二早些时候在

Telegram上发帖表示，伊朗和美国将于周日在马斯喀特举行第六轮关于德黑兰核计

划的会谈。伊朗外交部长兼首席谈判代表阿巴斯·阿拉格齐将于 6 月 11 日至 12 日

参加在挪威举行的奥斯陆论坛。 

 

 

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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