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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：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：市场缩量调整，创业板指跌近 2%。今日市场成交额 1.19 万亿，

较昨日缩量 0.16 万亿，市场个股涨少跌多，超 3700只个股下跌。收盘沪

指跌 0.68%，深成指跌 1.62%，创业板指跌 1.91%。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 0.1%，纳斯达克涨 0.72%，道

琼斯指数跌 0.21%。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 7.2104，较前

一日收盘下跌 5 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 0.15%，塑化链、钢铁、饲料板块领涨；

贵金属、石油、油脂板块领跌。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）商务部介绍中美经贸磋商机制。2）中国对巴西等 5 国实行

免签政策。3）证监会：抓紧出台深化科创板和创业板改革的一揽子政策

措施 切实推动提升中长期资金入市规模和比例。4）中国 4 月社融增量

1.16 万亿元，新增人民币贷款 2800 亿元，M2-M1 剪刀差扩大。 

 

国外：1）印度股市维持涨势，特朗普称印度已提出取消对美国商品

的所有关税。2）美元兑日元维持跌势，日本在野党列出美日贸易谈判筹

码：买美债、进口日企在美生产的汽车。 
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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 
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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：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 15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：市场缩量调整，创业板指跌近 2%。今日市场成交额 1.19 万亿，较昨日缩量 0.16

万亿，市场个股涨少跌多，超 3700 只个股下跌。收盘沪指跌 0.68%，深成指跌 1.62%，创业

板指跌 1.91%。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，美容护理、煤炭、公用事业领涨；计算机、通信、电子领跌。 

 

热门概念：NMN、合成生物、宠物经济等概念领涨，华为盘古、DRG/DIP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 15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 0.1%，纳斯达克涨 0.72%，道琼斯指数跌 0.21%。

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 7.2104，较前一日收盘下跌 5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 0.15%，塑化链、钢铁、饲料板块领涨；贵金属、石油、油脂板块领跌。

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，但日线转多 

 
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. 商务部介绍中美经贸磋商机制。5月 15日下午，商务部召开例行新闻发布会，有记

者就中美经贸磋商机制进行提问。商务部新闻发言人何咏前：中方对通过对话沟通

解决经贸关切始终持开放态度。依据中美日内瓦会谈共识，双方同意建立经贸磋商

机制，就经贸领域各自关切保持沟通。中方将适时发布相关消息。 
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2. 中国对巴西等 5 国实行免签政策。5 月 15 日，外交部发言人林剑主持例行记者会。

有记者就中方在中阿论坛第四届部长级会议期间，宣布对巴西等 5 国实行免签政策

一事提问。对此，林剑表示，为进一步便利中外人员往来，中方决定扩大免签国家

范围。自 2025 年 6月 1日起至 2026 年 5月 31 日，对巴西、阿根廷、智利、秘鲁、

乌拉圭持普通护照人员实行免签政策，上述五国持普通护照人员来华经商、旅游观

光、探亲访友、交流访问、过境不超过 30天，可免办签证入境。 

3. 证监会：抓紧出台深化科创板和创业板改革的一揽子政策措施 切实推动提升中长

期资金入市规模和比例。证监会副主席陈华平在 2025年“5·15全国投资者保护宣

传日”活动上表示，证监会始终践行金融为民理念，全面启动实施新一轮资本市场

改革、推动资本市场高质量发展，抓紧出台深化科创板和创业板改革的一揽子政策

措施，进一步增强制度的包容性、适应性，加力支持科技创新和新质生产力发展，

会同各方打好稳市政策“组合拳”，切实推动提升中长期资金入市规模和比例，在稳

的基础上不断释放新的发展活力，增强投资者信心。 

4. 中国 4 月社融增量 1.16 万亿元，新增人民币贷款 2800 亿元，M2-M1 剪刀差扩大。

前四个月社会融资规模增量累计为 16.34万亿元，比上年同期多 3.61万亿元。前四

个月人民币贷款增加 10.06 万亿元，信贷结构进一步改善，企（事）业单位贷款增

加 9.27 万亿元。前四个月人民币存款增加 12.55 万亿元。此外，M2 增速较上月明

显加快。 

 

 

(二)国外 
 

1. 印度股市维持涨势，特朗普称印度已提出取消对美国商品的所有关税。印度股市维

持涨势，此前美国总统唐纳德·特朗普称，印度已提出取消对美国商品的关税。眼

下，印度寻求与美国达成关税协议。特朗普周四在卡塔尔与商界领袖举行的活动上

发表讲话，称印度政府“向我们提出了一项协议，基本上他们愿意不向我们收取任

何关税。”特朗普没有提供新德里方面这项提议中的更多细节。 

2. 美元兑日元维持跌势，日本在野党列出美日贸易谈判筹码：买美债、进口日企在美

生产的汽车。美元兑日元跌 0.7%，145.70。日本在野党国民民主党党首表示，持有

长期美债和进口在美国制造的日本汽车是东京与华盛顿贸易谈判时可能使用的筹码。
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玉木雄一郎周四接受采访时表示，日本可以提出将到期美债的收益再投资于超长期

债券，以换取关税方面的让步。国民民主党的规模虽然不大，但颇具影响力。 

 

 

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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