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大类资产跟踪 

 

债券市场：利率债全线下跌。后续展望：中美贸易谈判情绪冲击下 ，

债市后续仍有调整需求。技术面上，十年期中债加权已经日线破位，预计

震荡几日后回补缺口的概率较大。 

 

A 股：市场延续缩量调整，机器人、汽配逆势走强。今日市场成交额

1.12 万亿，较昨日缩量 0.07 万亿，市场部分板块活跃，个股涨多跌少，

上涨 2869 家，下跌 2052 家，平盘 200 家。收盘沪指跌 0.4%，深成指跌

0.07%，创业板指跌 0.19%。整体看，后市仍将以轮动为主，预计后续科

技、红利、消费等板块将轮动上涨。 

  

美股：三大股指涨跌不一，标普 500 涨 0.41%，纳斯达克跌 0.18%，

道琼斯指数涨 0.65%。标普 500 已收复我们此前所说的 5700 点这一压力

位，这得益于特朗普贸易政策的改变以及企业大手笔回购支持，如苹果和

谷歌分别计划增加 1000 亿和 700 亿美元的股票回购。鉴于美股技术面突

破压力位、贸易政策的反转以及企业的大规模回购，在没有再次走弱之前，

我们更改美股观点至中性。 

 

外汇市场：在岸人民币兑美元北京时间 16:00 官方报 7.2020，较前

一日收盘下跌 84 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 1.02%，贵金属、铁合金板块领涨；煤炭、

建材、石油板块领跌。贸易战缓和利好下，虽然文华商品技术面大结构仍

在空头趋势，但后续走多的概率正在增加。建议投资者可控制风险，适当

试多。 

 

重要政策及要闻 

 

国内：1）国家数据局：到 2025 年底，数字经济核心产业增加值占国

内生产总值比重超过 10%。2）商务部召开全国离境退税工作推进会。3）

四部门联合启动“剑网 2025”专项行动 打击网络侵权盗版。 

 

国外：1）日本央行审议委员中村豊明：如果美国经济恶化，日元疲

软可能会得到纠正。2）欧盟指 TikTok 或违反《数字服务法案》广告规定，

TikTok 回应。3）鲍威尔：将重新评估 2020 版货币政策框架的“关键部

分”，长期利率可能走高，“供应冲击”或成新常态。4）美国 4 月 PPI 同

比上涨 2.4%低于预期，环比-0.5%，降幅创下五年来最大。 
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交易策略 

 

债券市场：股债跷跷板效应显现，预计回补缺口。 

 

A 股市场：预计后续科技、红利、消费等板块将轮动上涨。 

 

美股市场：压力位突破，谨慎做多。 

 

外汇市场：预计升至 7.1 附近。 

 

商品市场：谨慎做多。 

 

 

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 

 

 

  



 

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 

P3 策略日报（2025.05.16）：延续缩量 
 

目录 
 

一、 大类资产跟踪 .................................................................. 5 

(一) 利率债 ......................................................................... 5 
(二) 股市 ........................................................................... 6 
(三) 外汇 ........................................................................... 8 
(四) 商品 ........................................................................... 9 

二、 重要政策及要闻 ............................................................... 10 

(一) 国内 .......................................................................... 10 
(二) 国外 .......................................................................... 11 

三、 风险提示 ..................................................................... 12 

   



 

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 

P4 策略日报（2025.05.16）：延续缩量 
 

图表目录 
 
图表 1： 5 月 16 日国债期货行情 ........................................................ 5 
图表 2： 10 年期国债已经破位预计将回补缺口 ............................................. 6 
图表 3： 5 月 16 日指数、行业、概念表现................................................. 7 
图表 4： 标普 500 指数已行至颈线上方 ................................................... 8 
图表 5： 贸易战恐慌缓和，人民币大幅升值 ............................................... 9 
图表 6： 文华商品指数大结构空头 ...................................................... 10 
  



 

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 

P5 策略日报（2025.05.16）：延续缩量 
 

一、 大类资产跟踪 
 

(一)利率债 
 

利率债全线下跌。后续展望：中美贸易谈判情绪冲击下 ，债市后续仍有调整需求。技术

面上，十年期中债加权已经日线破位，预计震荡几日后回补缺口的概率较大。 

 

图表1：5 月 16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年期国债已经破位预计将回补缺口 

 
资料来源：文华财经，太平洋证券整理 

 

(二)股市 
 

A股：市场延续缩量调整，机器人、汽配逆势走强。今日市场成交额 1.12万亿，较昨日

缩量 0.07万亿，市场部分板块活跃，个股涨多跌少，上涨 2869家，下跌 2052家，平盘 200

家。收盘沪指跌 0.4%，深成指跌 0.07%，创业板指跌 0.19%。整体看，后市仍将以轮动为主，

预计后续科技、红利、消费等板块将轮动上涨。 

 

行业板块：行业涨少跌多，汽车、机械设备、医药生物领涨；美容护理、非银金融、食品

饮料领跌。 

 

热门概念：PEEK材料、可控核聚变、草甘膦等概念领涨，赛马、自由贸易港等概念领跌。 

  

建议：预计指数震荡运行，科技、红利、消费将轮涨。 
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图表3：5 月 16日指数、行业、概念表现 

 
资料来源：iFind，太平洋证券整理 

 

美股：三大股指涨跌不一，标普 500涨 0.41%，纳斯达克跌 0.18%，道琼斯指数涨 0.65%。

标普 500已收复我们此前所说的 5700点这一压力位，这得益于特朗普贸易政策的改变以及企

业大手笔回购支持，如苹果和谷歌分别计划增加 1000亿和 700亿美元的股票回购。鉴于美股

技术面突破压力位、贸易政策的反转以及企业的大规模回购，在没有再次走弱之前，我们更

改美股观点至中性。 

 

后续市场研判：美股技术面突破，后续新高的可能性增加，投资者谨慎做多。 
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图表4：标普 500指数已行至颈线上方 

 
资料来源：文华财经，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 7.2020，较前一日收盘下跌 84 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。 
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图表5：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 
 

文华商品指数跌 1.02%，贵金属、铁合金板块领涨；煤炭、建材、石油板块领跌。贸易战

缓和利好下，虽然文华商品技术面大结构仍在空头趋势，但后续走多的概率正在增加。建议

投资者可控制风险，适当试多。  
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图表6：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 

 

 

二、 重要政策及要闻 
 

(一)国内 
 

1. 国家数据局：到2025年底，数字经济核心产业增加值占国内生产总值比重超过 10%。

近日，国家数据局综合司印发了《数字中国建设 2025年行动方案》。《行动方案》提

出，到 2025年底，数字中国建设取得重要进展，数字领域新质生产力不断壮大，数

字经济发展质量和效益大幅提升，数字经济核心产业增加值占国内生产总值比重超
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过 10%，数据要素市场建设稳步推进，算力规模超过 300EFLOPS，政务数字化智能化

水平明显提升，数字文化建设跃上新台阶，数字社会精准化、普惠化、便捷化取得

显著成效，数字生态文明建设取得积极进展，数字安全保障能力全面提升，数字治

理体系更加完善。 

2. 商务部召开全国离境退税工作推进会。5月 15 日，全国优化离境退税政策扩大入境

消费工作推进会在京召开。会议指出，发展离境退税是大力提振消费的重要抓手，

是应对外部冲击的重要举措，是扩大高水平对外开放的重要途径。各地商务主管部

门要积极会同相关部门，加快推进扩商店、增商品、优服务工作，着力提高退税商

店覆盖面，提升退税商品吸引力，增强境外旅客获得感，扩大入境消费，为大力提

振消费、推动经济持续回升向好作出积极贡献。要抓紧完善工作机制，加强部门协

同，广泛凝聚合力，强化数据赋能，创新工作举措，推动离境退税政策加快落实落

地。 

3. 四部门联合启动“剑网 2025”专项行动 打击网络侵权盗版。国家版权局、工业和

信息化部、公安部、国家互联网信息办公室四部门近日联合启动打击网络侵权盗版

“剑网 2025”专项行动，这是全国持续开展的第 21次打击网络侵权盗版专项行动。 

 

 

(二)国外 
 

1. 日本央行审议委员中村豊明：如果美国经济恶化，日元疲软可能会得到纠正。由于

央行需要密切关注美国关税的影响，因此暂时维持货币政策不变是适当的，央行需

要关注企业利润、资本支出和工资增长的发展情况。由于不确定性极高，日本央行

需要谨慎实施货币政策。在经济增长停滞的情况下，仓促加息可能会对消费支出和

投资造成压力。 

2. 欧盟指 TikTok 或违反《数字服务法案》广告规定，TikTok 回应。据“欧盟中国商

会”公众号，欧盟委员会官方 5 月 15 日发布消息，认为 TikTok 在广告库的设置和

信息披露方面未能履行《数字服务法案》（DSA）规定的相关义务，特别是在广告透

明度方面“存在重大不足”。 

3. 鲍威尔：将重新评估 2020版货币政策框架的“关键部分”，长期利率可能走高，“供

应冲击”或成新常态。“关键部分”包括通胀目标和就业“缺口”的处理方式。鲍威
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尔表示，较高的实际利率可能反映了未来通胀可能比 2010年代间歇期更加波动的可

能性，称“供应冲击”将“更频繁且可能更持久”，这对经济和央行来说是一个困难

的挑战。 

4. 美国 4 月 PPI 同比上涨 2.4%低于预期，环比-0.5%，降幅创下五年来最大。美国 4

月 PPI意外大幅下降 0.5%，创五年来最大降幅，主要由于企业利润率下滑。这表明

企业正在吸收部分关税带来的冲击，而非将成本全部转嫁给消费者。 

 

 

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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