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大类资产跟踪 

 

债券市场：利率债全线下跌，长短跌幅大于短端。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：大金融午后爆发，沪指重回 3400。市场在大金融带领下，午后

持续走强，今日市场成交额 1.35 万亿，较昨日小幅放量，但市场个股涨

少跌多，上涨数量 2150，下跌数量 2726。收盘沪指涨 0.86%，深成指涨

0.64%，创业板指涨 1.01%。整体看，市场情绪并未全面回暖，但银行板块

市值创新高使得指数较为坚实，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：标普 500 涨 0.72%，纳斯达克涨 1.61%，道琼斯指数跌 0.64%。

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 7.2109，较前

一日收盘上涨 124 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 1.41%，聚酯链、化工、煤炭板块领涨；

贵金属、玉米板块领跌。贸易战缓和利好下，商品普遍上涨，尤其是原油

在利空消息不断的背景下持续上涨，市场定价需求复苏。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）中国结算启动一季度异常账户核查，关注异常账户是否存

在配资嫌疑。2）科技部等七部门：选择在部分商业银行和试点城市开展

科技企业并购贷款试点。3）外交部：中方对美芬太尼反制仍然有效。 

 

国外：1）美国通胀降温，4 月 CPI 同比 2.3%，为自 2021 年 2 月以来

最低水平。2）特朗普：市场还会涨得高的多，没有通胀，美联储必须降

息。3）沙特承诺向美国投资 6000 亿美元，覆盖军火、科技、波音飞机、

基建和数据中心。 
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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 
 

利率债全线下跌，长短跌幅大于短端。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 14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：大金融午后爆发，沪指重回 3400。市场在大金融带领下，午后持续走强，今日市

场成交额 1.35万亿，较昨日小幅放量，但市场个股涨少跌多，上涨数量 2150，下跌数量 2726。

收盘沪指涨 0.86%，深成指涨 0.64%，创业板指涨 1.01%。整体看，市场情绪并未全面回暖，

但银行板块市值创新高使得指数较为坚实，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：行业涨多跌少，非银金融、交通运输、食品饮料领涨；国防军工、美容护理、

机械设备领跌。 

 

热门概念：中韩自贸区、航运、互联网保险领涨，HJT 电池、钙钛矿电池、BC 电池等概

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 14日指数、行业、概念表现 

 
资料来源：iFind，太平洋证券整理 

 

美股：标普 500涨 0.72%，纳斯达克涨 1.61%，道琼斯指数跌 0.64%。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 7.2109，较前一日收盘上涨 124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 
 

文华商品指数涨 1.41%，聚酯链、化工、煤炭板块领涨；贵金属、玉米板块领跌。贸易战

缓和利好下，商品普遍上涨，尤其是原油在利空消息不断的背景下持续上涨，市场定价需求

复苏。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. 中国结算启动一季度异常账户核查，关注异常账户是否存在配资嫌疑。从业内获悉，

中国结算近日启动 2025年第一季度异常账户核查工作，以落实证券账户实名制管理

规定，防范和打击违法违规使用证券账户行为。据悉，中国结算已将一季度初步筛

查的疑似异常账户情况下发至各券商。根据中国结算要求，券商开展核查时，应通

过查阅开户资料、客户经理介绍、查阅客户资金变动和证券交易等情况，结合下发
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的异常账户详情，摸底异常账户的使用情况。针对排查出的各项异常情况，券商应

通过回访等方式进行核实，判断投资者对所持证券账户的熟悉程度，并反馈核查结

果。 

2. 科技部等七部门：选择在部分商业银行和试点城市开展科技企业并购贷款试点。科

技部等 7部门印发《加快构建科技金融体制 有力支撑高水平科技自立自强的若干政

策举措》。其中提到，建立银行信贷支持科技创新的专项机制。制定科技金融支持的

科技型企业识别标准，建立科技型企业推荐机制，便利银行业保险业金融机构精准

有效提供支持。鼓励商业银行设立科技金融专门机构，在科技资源密集的地区设立

科技支行。 

3. 外交部：中方对美芬太尼反制仍然有效。外交部发言人林剑表示，中美双方在日内

瓦的经贸会谈达成多项积极共识，同意大幅降低双边关税水平。美方承诺取消 91%

关税，暂停实施 24%的对等关税，相应的中方也取消 91%反制关税，暂停实施 24%的

反制关税，双方各自保留 10%的关税。美方以芬太尼为借口，对中国无理加征两轮关

税，中方均第一时间采取包括关税和非关税措施在内的反制举措，坚定维护自身正

当权益，这些反制措施仍然有效。 

 

 

(二)国外 
 

1. 美国通胀降温，4 月 CPI 同比 2.3%，为自 2021 年 2 月以来最低水平。核心 CPI 同

比增长 2.8%，为自 2021 年春季通胀爆发以来的最低速度。住房成本依旧是通胀关

键，机票、二手车、食品价格出现下降。尽管如此，关税的影响仍未完全显现，企

业可能在消化库存。 

2. 特朗普：市场还会涨得高的多，没有通胀，美联储必须降息。周二，标普 500指数

收复年内失地之际，特朗普表示，市场上涨太美妙了，还会涨得高的多。同日，特

朗普援引当日稍早出炉的弱于预期的通胀报告，再次向美联储主席鲍威尔施压，要

求其降息。 

3. 沙特承诺向美国投资 6000亿美元，覆盖军火、科技、波音飞机、基建和数据中心。

白宫称，美国与沙特达成有史以来两国最大规模的商业协议，含谷歌、DataVolt、

甲骨文等公司的 800 亿美元尖端科技投资、DataVolt 的 200 亿美元 AI 数据中心和
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能源基建投资、48 亿美元波音飞机采购、接近 1420 亿美元的史上最高金额军火销

售协议等。沙特王储称，沙特将努力推动在美国投资额达到 1万亿美元。 

 

 

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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