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大类资产跟踪 

 

债券市场：利率债短端持平，长端上涨。后续展望：随着贸易争端反

复，市场情绪摇摆，国债期货预计将进入震荡模式。 

 

A 股：市场震荡收涨，沪指近 3400 点，创业板指涨超 1%。市场全天

成交额 1.31 万亿，较前一日放量 0.14 万亿，个股超 4100 只上涨。当前

市场指数接近前期压力位，预计市场将进入震荡区间，科技、红利、消费

将轮动上涨。 

  

美股：道琼斯涨 1.05%，纳斯达克涨 1.2%，标普 500 涨 1.03%。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 7.1834，较前

一日收盘跌 11 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：文华商品指数跌 0.07%，生猪、玉米、建材板块领涨，煤

炭、化工、钢铁板块领跌。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）中办、国办：全面取消在就业地参加社会保险的户籍限制。

2）乘联分会：5 月新能源乘用车市场零售 102.1 万辆，同比增长 28.2%。

3）海关总署：今年前 5 个月货物贸易进出口同比增长 2.5%。4）国家统

计局：5 月 CPI 环比由涨转降主要受能源价格下降影响。 

 

 

国外：1）日本投资者 4 月减持德国主权债的规模创十年新高。2）马

斯克“悄悄删帖”，特朗普称“关系已经结束”，警告马斯克若资助民主党

将面临“严重后果”。3）美国 5 月非农新增 13.9 万，创 2 月以来新低，

虽然高于市场预期，但前两个月数据合计大幅下修 9.5 万；失业率 4.2%。 

 

 

 

 



   

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 

P2 策略日报（2025.06.09）：逼近前高 
 

 

交易策略 

 

债券市场：预计将进入震荡模式 

 

A 股市场：预计市场将进入震荡区间，科技、红利、消费将轮动上涨。 

 

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 
 

利率债短端持平，长端上涨。后续展望：随着贸易争端反复，市场情绪摇摆，国债期货

预计将进入震荡模式。 

 

图表1：6 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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(二)股市 
 

A 股：市场震荡收涨，沪指近 3400 点，创业板指涨超 1%。市场全天成交额 1.31 万亿，

较前一日放量 0.14 万亿，个股超 4100 只上涨。当前市场指数接近前期压力位，预计市场将

进入震荡区间，科技、红利、消费将轮动上涨。 

 

行业板块：行业涨多跌少，医药生物、农林牧渔、纺织服饰领涨；食品饮料领跌。 

 

热门概念：CRO、减肥药、足球等概念领涨，供销社、金属铅等概念领跌。 

  

建议：预计市场将进入震荡区间，科技、红利、消费将轮动上涨。 

图表2：6 月 9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 1.05%，纳斯达克涨 1.2%，标普 500涨 1.03%。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 7.1834，较前一日收盘跌 11 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 
 

文华商品指数跌 0.07%，生猪、玉米、建材板块领涨，煤炭、化工、钢铁板块领跌。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. 中办、国办：全面取消在就业地参加社会保险的户籍限制。中办、国办印发《关于

进一步保障和改善民生 着力解决群众急难愁盼的意见》。意见从增强社会保障公平

性、提高基本公共服务均衡性、扩大基础民生服务普惠性、提升多样化社会服务可

及性等方面作出部署，提出全面取消在就业地参加社会保险的户籍限制、支持引导

有条件的地方将生育保险生育津贴按程序直接发放给参保人、合理提高最低工资标

准、稳步推进灵活就业人员参加住房公积金制度、加大保障性住房供给、新建改扩

建 1000所以上优质普通高中等多项举措。 

2. 乘联分会：5月新能源乘用车市场零售 102.1 万辆，同比增长 28.2%。乘联分会：5

月新能源乘用车市场零售 102.1万辆，同比增长 28.2%，环比增长 12.1%；1-5月累

计零售 435.1 万辆，增长 34.1%。5 月新能源乘用车厂商出口 20.0万辆，同比增长

80.9%，环比增长 5.8%；1-5月累计出口 78.9万辆，增长 37.1%。5月新能源车在国

内总体乘用车市场的零售渗透率为 52.9%，较去年同期提升 6.2个百分点。 

3. 海关总署：今年前 5 个月货物贸易进出口同比增长 2.5%。海关总署今天（9日）对

外公布，今年前 5 个月，我国货物贸易进出口总值 17.94 万亿元，同比增长 2.5%，

延续增长态势。5月份进出口 3.81万亿元，增长 2.7%。5月当月，我国出口 2.28万

亿元，增长 6.3%。其中，对东盟、欧盟、非洲、中亚五国出口分别增长 16.9%、13.7%、

35.3%、8.8%。 

4. 国家统计局：5 月 CPI 环比由涨转降主要受能源价格下降影响。能源价格环比下降

1.7%，影响 CPI环比下降约 0.13个百分点，占 CPI总降幅近七成。其中，汽油价格

下降 3.8%，降幅比上月扩大 1.8个百分点。 

 

(二)国外 
 

1. 日本投资者 4月减持德国主权债的规模创十年新高。日本投资者 4月份卖出的德国

主权债规模创下十年来最高水平，总计净卖出 1.48 万亿日元，为 2014 年以来最大
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单月减持规模；此外，日本资金净卖出了 1.07 万亿日元美国主权债券，创去年 10

月以来最大减持规模。 

2. 马斯克“悄悄删帖”，特朗普称“关系已经结束”，警告马斯克若资助民主党将面临

“严重后果”。马斯克近日在与特朗普激烈公开争执期间，在社交媒体上发布了一则

帖文，暗示特朗普与“爱泼斯坦案”有关联。如今，这条帖文已被马斯克删除。当

地时间 6 月 6 日，当被问及马斯克时，特朗普在“空军一号”上对媒体称，自己太

忙以至于“没有想过埃隆”“我只是希望他一切都好”。几个小时后，马斯克在社交

平台 X上对这一视频片段作出回复，留言称“一样”。 

3. 美国 5 月非农新增 13.9 万，创 2 月以来新低，虽然高于市场预期，但前两个月数

据合计大幅下修 9.5 万；失业率 4.2%。工资意外增长，但劳动力总量却在萎缩。“新

美联储通讯社”：就业放缓或不代表经济疲软，允许美联储夏季按兵不动。 

 

 

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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