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大类资产跟踪 

 

债券市场：利率债小幅收涨。国内股市大的上涨趋势没有改变，当前

股市风险偏好持续上升，我们维持大方向上股涨债跌的判断。同时货币政

策整体保持宽松下，基本面和流动性对债券仍构成支撑。后续展望：股市

大盘突破，债市预计震荡下跌后，高位震荡。 

 

A 股：市场全天窄幅震荡，三大指数涨跌不一。今日市场成交额 1.85

万亿，较前一交易日继续放量，个股涨少跌多，近 2000 只个股上涨。当

前看，市场情绪延续较昨日有所下降，但市场交投依旧活跃，预计指数将

震荡上行直至上破去年 10 月 8 日的高点，短线上证指数在 3420 点附近

支持力度较强，可作为指数短线强弱的参考。目前看中长期的上涨趋势并

未打破，一是最近的政策倾向不断透露出未来财政支出的方向正逐步转向

居民端发力，这是未来经济恢复潜力的基础。如最新的生育补贴，虽然力

度与发达国家仍有差距，但开了先河的意义在于政策方向从投资端向居民

端的转变。二是 7 月的政治局会议对海外风险的定调较 4 月份更为乐观，

中美贸易谈判达成乐观结果仍是大概率事件。三是技术层面各大指数呈现

多头形态。 

  

美股：道琼斯工业指数涨 0.18%，纳斯达克指数涨 1.21%，标普 500

指数涨 0.73%。昨日苹果 CEO 库克和特朗普在椭圆形办公室宣布了新的

1000 亿美元投资计划，包括启动新的制造计划，并与多家美企合作，将

全部在美制造 iPhone 和手表的玻璃盖板，苹果大涨超 5%、盘后再涨近

3%，科技巨头支撑美股大盘。从贸易战的结果来看，美国获得了更多的关

税收入，且居民资产负债表的健康使得居民部门有足够的能力应对相对温

和的关税。而非美经济体利益受损，且前期汇率涨幅过大使得出口收入有

进一步下跌的风险。在《周而复始》中我们详述了美国例外论逻辑的回归，

目前看该逻辑正逐步被市场所定价。预计未来美股将对除中国外的非美股

市有着更好的表现。 

 

外汇市场：在岸人民币兑美元北京时间 16:00 官方报 7.1772，较前

一日收盘跌 121 个基点。考虑到美国的货币政策空间最为充足，基本面依

旧强劲，继续看空美元没有性价比，反而做多美元的交易应纳入投资者的

视野当中。后续市场研判：战略性看多美元，做空美元没有性价比。 

 

商品市场：文华商品指数涨 0.08%。文华商品指数呈现企稳回升趋势，

考虑到反内卷的政策定调没有改变，国内定价商品 7 月 10 是本轮行情的

起涨点，也是突破点，建议以 7 月 10 日低点为支撑，逢低做多。 
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重要政策及要闻 

 

国内：1）国家外汇局：7 月汇率折算和资产价格变化等因素综合作

用，当月外汇储备规模下降。 2）中国央行连续第 9 个月增持黄金。 3）

我国首次完成载人月球探测任务揽月月面着陆器着陆起飞综合验证试验。 

4）工信部等七部门：到 2027 年，脑机接口关键技术取得突破，初步建立

先进的技术体系、产业体系和标准体系。 5）海关总署：今年前 7 个月我

国货物贸易进出口同比增长 3.5%。 

 

 

国外：1）报道：克里姆林宫称特朗普与普京已同意在未来几天举行

会晤。 2）日本公务员薪资料迎来 34 年最大涨幅。 3）印媒：莫迪将于

8 月 31 日至 9 月 1 日访华，出席上合组织天津峰会。4）特朗普拟对芯片

产品征 100%关税，苹果等在美建厂企业可豁免，苹果、台积电盘后涨。

5）39%关税生效前没能打动特朗普，瑞士领导人据称无功而返。 

 

交易策略 

 

债券市场：债市预计震荡下跌后，高位震荡。 

 

A 股市场：多头思维对待，持股为主。看好 3480 点附近支撑，逢低

做多。 

 

美股市场：中长期牛市不改。 

 

外汇市场：战略做多美元。 

 

商品市场：看好 7 月 10 日低点支撑，逢低做多。 

 

 

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 
 

利率债小幅收涨。国内股市大的上涨趋势没有改变，当前股市风险偏好持续上升，我们

维持大方向上股涨债跌的判断。同时货币政策整体保持宽松下，基本面和流动性对债券仍构

成支撑。后续展望：股市大盘突破，债市预计震荡下跌后，高位震荡。 

 

图表1：8 月 7日国债期货行情 

 
资料来源：iFind，太平洋证券整理 
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(二)股市 
 

A股：市场全天窄幅震荡，三大指数涨跌不一。今日市场成交额 1.85万亿，较前一交易

日继续放量，个股涨少跌多，近 2000 只个股上涨。当前看，市场情绪延续较昨日有所下降，

但市场交投依旧活跃，预计指数将震荡上行直至上破去年 10月 8日的高点，短线上证指数在

3420点附近支持力度较强，可作为指数短线强弱的参考。目前看中长期的上涨趋势并未打破，

一是最近的政策倾向不断透露出未来财政支出的方向正逐步转向居民端发力，这是未来经济

恢复潜力的基础。如最新的生育补贴，虽然力度与发达国家仍有差距，但开了先河的意义在

于政策方向从投资端向居民端的转变。二是 7 月的政治局会议对海外风险的定调较 4 月份更

为乐观，中美贸易谈判达成乐观结果仍是大概率事件。三是技术层面各大指数呈现多头形态。 

 

行业板块：行业涨多跌少，有色金属、美护、房地产领涨；医药、电力、通信领跌。 

热门概念：稀土永磁、脑机接口、高压氧舱等概念领涨，减肥药、CRO、创新药等概念领

跌。 

 建议：多头思维对待，持股为主。 

图表2：8 月 7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：道琼斯工业指数涨 0.18%，纳斯达克指数涨 1.21%，标普 500指数涨 0.73%。昨日

苹果 CEO库克和特朗普在椭圆形办公室宣布了新的 1000亿美元投资计划，包括启动新的制造

计划，并与多家美企合作，将全部在美制造 iPhone和手表的玻璃盖板，苹果大涨超 5%、盘后

再涨近 3%，科技巨头支撑美股大盘。从贸易战的结果来看，美国获得了更多的关税收入，且

居民资产负债表的健康使得居民部门有足够的能力应对相对温和的关税。而非美经济体利益

受损，且前期汇率涨幅过大使得出口收入有进一步下跌的风险。在《周而复始》中我们详述

了美国例外论逻辑的回归，目前看该逻辑正逐步被市场所定价。预计未来美股将对除中国外

的非美股市有着更好的表现。 

 

后续市场研判：投机情绪回归，美股预计将挑战新高。 

 

图表3：市场定价联储 9月降息概率至 88.1% 

 
资料来源：CME，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 7.1772，较前一日收盘跌 121个基点。考虑到

美国的货币政策空间最为充足，基本面依旧强劲，继续看空美元没有性价比，反而做多美元

的交易应纳入投资者的视野当中。后续市场研判：战略性看多美元，做空美元没有性价比。 

 

图表4：离岸人民币突破下跌趋势 

 
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 0.08%。文华商品指数呈现企稳回升趋势，考虑到反内卷的政策定调没有

改变，国内定价商品 7 月 10 是本轮行情的起涨点，也是突破点，建议以 7 月 10 日低点为支

撑，逢低做多。 

 



 

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 

P9 策略日报（2025.08.07）：窄幅震荡 
 

图表5：文华指数回踩颈线后企稳回升 

 
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. 国家外汇局：7 月汇率折算和资产价格变化等因素综合作用，当月外汇储备规模下

降。 国家外汇管理局统计数据显示，截至 2025 年 7 月末，我国外汇储备规模为

32922 亿美元，较 6 月末下降 252 亿美元，降幅为 0.76%。2025 年 7 月，受主要经

济体宏观经济数据、货币政策及预期等因素影响，美元指数上涨，全球金融资产价

格涨跌互现。汇率折算和资产价格变化等因素综合作用，当月外汇储备规模下降。
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我国经济基础稳、优势多、韧性强、潜能大，长期向好的支撑条件和基本趋势没有

变，有利于外汇储备规模保持基本稳定。 

2. 中国央行连续第 9个月增持黄金。 中国 7月末黄金储备报 7396万盎司（约 2300.41

吨），环比增加 6万盎司（约 1.86吨），为连续第 9个月增持黄金。 

3. 我国首次完成载人月球探测任务揽月月面着陆器着陆起飞综合验证试验。 据新华

社，揽月月面着陆器着陆起飞综合验证试验，6 日在位于河北省怀来县的地外天体

着陆试验场圆满完成。中国载人航天工程办公室 7 日介绍，这次试验是我国载人月

球探测工程研制工作的一个关键节点，也是我国首次进行载人航天器地外天体着陆

起飞试验，试验工况多、试验周期长、技术难度高。 

4. 工信部等七部门：到 2027年，脑机接口关键技术取得突破，初步建立先进的技术体

系、产业体系和标准体系。 工信部等七部门印发《关于推动脑机接口产业创新发展

的实施意见》，要求到 2027 年，脑机接口关键技术取得突破，初步建立先进的技术

体系、产业体系和标准体系。电极、芯片和整机产品性能达到国际先进水平，脑机

接口产品在工业制造、医疗健康、生活消费等加快应用。到 2030年，脑机接口产业

创新能力显著提升，形成安全可靠的产业体系，培育 2 至 3 家有全球影响力的领军

企业和一批专精特新中小企业，构建具有国际竞争力的产业生态，综合实力迈入世

界前列。 

5. 海关总署：今年前 7 个月我国货物贸易进出口同比增长 3.5%。 海关总署今天公布

数据显示，今年前 7 个月，我国货物贸易保持向上向好势头，进出口总值 25.7万亿

元，同比增长 3.5%，增速较上半年加快 0.6个百分点。其中，对东盟、欧盟、非洲、

中亚进出口分别增长 9.4%、3.9%、17.2%、16.3%。7月份，进出口 3.91 万亿元，增

长 6.7%。其中，出口 2.31万亿元，增长 8%；进口 1.6万亿元，增长 4.8%。 

 

 

(二)国外 
 

1. 报道：克里姆林宫称特朗普与普京已同意在未来几天举行会晤。 据国际文传电讯社

报道，克里姆林宫官员 Yury Ushakov称，俄罗斯和美国已就美国总统唐纳德·特朗

普与俄罗斯总统弗拉基米尔·普京可能举行会晤的地点达成一致，但目前不会公布

具体地点。会晤可能于下周举行。Ushakov称，美国特使 Steven Witkoff提议与乌
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克兰总统泽连斯基举行三方会晤，但俄罗斯方面未对此置评。 

2. 日本公务员薪资料迎来 34 年最大涨幅。 日本人事院周四建议当前财年公务员平均

基本月薪上调 3.62%。这将是自 1991年以来的最大涨幅，加上已经生效的自动涨薪，

今年公务员的薪酬总涨幅将达到 5.1%。这可能进一步强化日本央行长期以来寻求的

薪资-物价增长良性循环，即继续收紧货币政策的一个先决条件。 

3. 印媒：莫迪将于 8月 31日至 9月 1日访华，出席上合组织天津峰会。据环球网，印

度总理莫迪将于 8 月 31 日至 9 月 1 日访问中国并出席上海合作组织天津峰会。新

德里电视台称，莫迪此访，正值美国总统特朗普对印度加征高额关税、针对印度采

购俄罗斯石油持续施压之际。外界预期，在此背景下，印度重新调整对华关系或将

形成制衡美国的关键因素。 

4. 特朗普拟对芯片产品征 100%关税，苹果等在美建厂企业可豁免，苹果、台积电盘后

涨。特朗普宣布将对所有含有半导体的进口产品征收 100%关税，但豁免在美国建厂

或承诺建厂的公司。 

5. 39%关税生效前没能打动特朗普，瑞士领导人据称无功而返。媒体称，即将离开华盛

顿的瑞士联邦主席祖特尔不会宣布在降低关税取得任何进展，她率领的瑞士代表团

访美期间向美方提交新方案，但预计回国前不会达成对瑞士更有利的协议。周三稍

早祖特尔和美国务卿鲁比奥会面后称两人讨论了关税，鲁比奥预计很快宣布一些消

息。 

 

 

 

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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