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投资有风险，入市需谨慎
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今年5月进口同比下降，出口增速放缓，CPI连续4个月负增长，PPI同比降幅扩大。反
映我国经济恢复的基础不牢固，需求不足仍是主要矛盾，外需下行压力加大。
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上游原材料价格下跌，生产者价格指数降幅扩大，企业利润空间被压缩，产成
品存货同比增速回落，仍在主动去库存阶段。

沪深两市融资余额小幅上升，央行本周共开展8582亿7天期逆回购操作，实现净回笼
727亿元。
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美国5月CPI、PPI涨幅低于预期，当周初请失业金人数连续3周上升，市场增加对美联
储年内降息的押注，10年期美债收益率回落。
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策略推荐

重点品种单周总结：今年5月CPI连续4个月负增长，PPI延续下行趋势，进口同比降幅，出口增长放缓。
表明美国关税政策的负面影响进一步显现，我国经济恢复的基础不牢固，工业通缩压力依然较大，需
求不足仍是主要矛盾，外需下行压力加大。中美经贸磋商机制首次会议释放积极信号，双方就落实两
国元首通话和日内瓦共识达成框架，有助于提升风险偏好。但企业盈利尚未显著改善之前，强预期博
弈弱现实，股指短线或有反复；美国5月CPI、PPI涨幅低于预期，当周初请失业金人数连续3周上升，
市场增加对美联储年内降息的押注，预计年内降息两次。中东地缘局势升温，以色列对伊朗发动军事
打击，伊朗表示将进行强烈回应和报复。受美联储降息预期和避险情绪的推动，黄金短线再次走强，
逼近历史高位，注意波动加剧风险。

短期：中美经贸磋商取得积极进展，但强预期博弈弱现实，股指短线或有反复，多单注意保护盈利；
美国通胀和就业数据引发市场对美联储降息的预期，叠加避险情绪降温，美元指数和美债收益率下行，
黄金再次逼近历史高位，警惕波动加剧风险。

中长期：股指的估值主要受分子端企业盈利增速下降的拖累，而分母端的支撑主要来自风险偏好的回
升，包括国内逆周期调节政策加码、国际贸易摩擦缓和等，股指中期维持宽幅震荡思路；美国与其他
国家之间的贸易谈判取得积极进展，关税政策的影响尚未传导至终端消费，在通胀取得更多进展之前，
美联储不急于降息，利多出尽的情况下，黄金存在深度调整的风险。

下周关注点及风险预警：中国5月投资、消费、工业增加值数据及美联储利率决议。
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