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    昨晚欧美金融市场的波动明显加大，欧美股指的二轮跳水倾向，美元指数的被动避险反扑，带动了外盘金银的下行
冲击弹性释放，类似情景。依稀让我们看到了今年3月份的金融联动场景。到底为啥而跌？这是早上盘前大家普遍争议
的。

    市场报道给出了两个答案，二次封城论，以及欧美银行共谋涉案的线索泄密。市场心态类比上，二次封城论可能更
接近普通投资者的心态，光是新增确诊新高大家还会不怕开水烫，巴西印度不就是这样走过来的嘛，随着确认基数的

持续增加，对应的病亡率还在下降；但是如果欧系开始二轮封城了，那就要影响收入和就业，资金链条会再断裂，所

以本就累积的获利回吐压力也就此释放。

    如果只是这个线索，我们以昨晚的外盘表现来看，除了金银波动稍显夸张之外，总体的股汇商的联动传导冲击反
应，是低于3月第一轮的。欧美社会组织体系的学习适应能力，也是在提高的，抓重点快隔离早保障，这些基本的经验
已经中外都学会。先期各方给出的帮扶政策路数也已经经过了检验，择优再来也是自然的选择。

     换个角度来考虑，这一次外盘市场的金融传导联动波动，其实还可以看作是多空博弈中利用明牌的一次拥挤交易的
清洗。市场分析师评选的几个重点拥挤交易，科技股是一个，金银算是一个，主要非美做空美元算一个，四季度行情

本就容易生变的预期下，这些拥挤交易的范围内，杠杆交易还比较严重，集中进行一次获利大清洗，符合金融市场自

我修复机制的本能保护反应。

    所以看起来，为啥跌的答案，科学的回答是市场需要跌，需要来一次，洗洗更健康，应该还算不上波段趋势转折变
盘的标志信号。

    第二个早盘大家的疑问，谁抗跌，果然没出很多人的预料，我大A最抗跌。因为外盘如果借机发酵二次封城论的话，
我大A对此是有足够免疫力的，3月份已经有展现，现在更有自己精准应对的更优组合手段，群防群控的优良传统也没
有丢。所以我们早上看到各方讨论，看大A能不能独自翻红，这是首选项。
    当然，尽管今天早盘股指特别是期指实现了翻红，人气相对散的疑虑也存在。可以防守，不好进攻，这是人气现
实。一些投机客提出，包括金融地产和大周期类的估值修复，对于指数权重的托盘效应，这是后期的一个看点，而量

能开始萎缩活跃资金人气受限后，靠板块轮动的主动性就明显低于7月初，更可能的表现是只抗跌不领涨。
 
    商品期货市场谁抗跌，今天可以初步的回答是，国内都抗跌，最弱的鸡蛋和苹果，笑盈盈的不跌了；近期板块联动
冲击的黑链，变为主心骨不愿主动杀跌了。相对比较起来，商品最抗跌的变成黑链板块，资金主动性集中转为减空修

复且多头配合引导。节奏上异变的原因，振荡形态的技术位普遍靠近博弈平衡位，国内自主品种具有外围冲击中的不

随波逐流传统，这是两个支柱。

     螺纹的3500一线进入产业盈亏平衡点，矿石的750一线也被普遍看作是振荡形态的支持托盘位置，矿石远月的700
一线又开始提供了边际防守有利的水差激励。说一千道一万，最本质的黑链避险变钻石原因，是产业链定价自利能力

的久经考验。现货季的供需矛盾结构缓和，产业链上下游的利益平衡基础并未打破，振荡消化压力和矛盾，荡下来维

护水差结构的修复基础，还没到真正转跌的现货季窗口期，光靠金融情绪难形成持续推动。另外，利用金融情绪割韭

菜，这也是黑链这些年产业资金的一个长练法宝，各有各的路，于是铁矿变钻石了。

（倍特期货  魏宏杰）
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