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大类资产跟踪 

 

债券市场：利率债全线上涨，长端涨幅大于短端。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：沪指重回 3400，创业板指涨超 1%。市场全天成交额 1.28 万

亿，较前一日缩量 0.17 万亿，超 3000 只个股上涨。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：道琼斯涨 0.25%，纳斯达克涨 0.63%，标普 500 涨 0.55%。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 7.1859，较前

一日收盘跌 27 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 0.07%，煤炭、钢铁、有色板块领涨，油

脂、铁合金板块领跌。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）中非维护全球南方团结合作的长沙宣言发布。2）1-5 月我

国汽车销量达 1274.8 万辆 新能源车占比 44%。3）商务部国际贸易谈判

代表：中美原则上达成协议框架。 

 

 

国外：1）欧元兑美元短线小幅拉升，报道称欧盟认为与美国的贸易

谈判会延长到特朗普设定的 7 月最后期限之后。2）洛杉矶市长宣布市中

心部分地区实施宵禁。3）美国“稳定币法案”本周三程序性投票，为快

速立法铺路。 
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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 
 

利率债全线上涨，长端涨幅大于短端。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 11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：沪指重回 3400，创业板指涨超 1%。市场全天成交额 1.28万亿，较前一日缩量 0.17

万亿，超 3000只个股上涨。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：行业涨多跌少，有色金属、农林牧渔、非银金融领涨；医药生物、通信、美容

护理领跌。 

 

热门概念：稀土永磁、电子竞技、金属钴等概念领涨，创新药、芬太尼、F5G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 11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：道琼斯涨 0.25%，纳斯达克涨 0.63%，标普 500 涨 0.55%。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 7.1859，较前一日收盘跌 27 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 0.07%，煤炭、钢铁、有色板块领涨，油脂、铁合金板块领跌。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. 中非维护全球南方团结合作的长沙宣言发布。其中提到，中国愿通过商签共同发展

经济伙伴关系协定，对除斯威士兰外 53 个非洲建交国落实 100%税目产品零关税举

措，欢迎非洲优质商品进入中国市场。中方将在 2024年中非合作论坛北京峰会宣布

对非洲最不发达国家 100%税目产品零关税待遇基础上，为非洲最不发达国家推出深

化货物贸易市场准入、检验检疫、通关便利等举措，加大能力技术培训、优质产品

推介等。 

2. 1-5 月我国汽车销量达 1274.8万辆 新能源车占比 44%。从中国汽车工业协会获悉，

最新数据显示，今年前 5个月，汽车产销量同比增长均超 10%。当前，我国汽车行业

整体运行呈现稳中向好态势。数据显示，1 至 5 月份，汽车产销量分别完成 1282.6

万辆和 1274.8万辆，同比分别增长 12.7%和 10.9%。 

3. 商务部国际贸易谈判代表：中美原则上达成协议框架。当地时间 6月 10日，商务部

国际贸易谈判代表兼副部长李成钢在伦敦谈到中美经贸磋商机制首次会议时表示，

中美双方进行了专业、理性、深入、坦诚的沟通。双方原则上就落实两国元首 6 月

5日通话共识以及日内瓦会谈共识达成了框架。 

 

 

(二)国外 
 

1. 欧元兑美元短线小幅拉升，报道称欧盟认为与美国的贸易谈判会延长到特朗普设定

的 7月最后期限之后。欧元兑美元短线小幅拉升，现报 1.1417。报道称欧盟认为与

美国的贸易谈判将超出总统唐纳德·特朗普设定的 7 月 9 日最后期限，尽管过去一

周谈判速度已经加快。欧盟认为，在 7 月 9 日前就协议的原则达成一致是最佳的情

况，这将为进一步谈判敲定细节创造条件。预计美国将在未来几天对最新一轮谈判

作出回应，并明确下一步行动。 

2. 洛杉矶市长宣布市中心部分地区实施宵禁。洛杉矶市长宣布当地进入紧急状态，在

洛杉矶市中心部分地区实行宵禁，宵禁覆盖市中心约 1 平方英里的区域，宵禁从晚



 

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 

P11 策略日报（2025.06.11）：沪指站上 3400 
 

上 8点持续到早上 6点。 

3. 美国“稳定币法案”本周三程序性投票，为快速立法铺路。“稳定币法案”若通过 60

票门槛，将为美元挂钩代币的监管框架奠定基石。但进步派民主党人警告称，该法

案缺乏防范系统性风险的关键保障措施。 

 

 

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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