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宏观观察 

 

1.中国 11 月规模以上工业企业利润大幅回落 

中国 11 月规模以上工业企业利润同比增长 14.9%，较前值 25.1%大幅下降，主要受产品

价格涨幅回落的影响。分行业来看，煤炭开采、有色金属冶炼加工、装备制造业利润增长较

快，电力、热力生产行业利润下降。整体来看， 2017年 1-11月份工业企业利润同比增长 21.9%

（前值 23.3%），虽然工业利润较前期有所放缓，但总体上保持平稳增长，企业效益持续改善

的态势没有发生改变。在“中国制造 2025”的战略规划指引下，装备和高端制造业发展迅速，

盈利能力明显增强，我国正在由制造业大国向制造业强国转变。 

 

财经周历 

 

本周将公布中国、美国、欧元区 12 月制造业 PMI，以及美国 12 月非农就业等重磅数据，

重点关注：周二中国、美国、欧元区 12 月制造业 PMI，周四中国财新服务业 PMI、美国 12

月 ADP 就业人数，周五欧元区 12 月 CPI 年率、美国 12 月非农就业人口。 

周二，09:45 中国 12 月财新制造业 PMI；16:55 德国 12 月制造业 PMI；17:00 欧元区 12

月制造业 PMI；17:30 英国 12 月制造业 PMI；22:45 美国 12 月 Markit 制造业 PMI。 

周三，16:55 德国 12 月失业率；23:00 美国 11 月营建支出月率、12 月 ISM 制造业指数。 

周四，09:45 中国 12 月财新服务业 PMI；17:30 英国 11 月央行抵押贷款许可、12 月服

务业 PMI；21:15 美国 12 月 ADP 就业人数；21:30 美国当周初请失业金人数。 

周五，08:30 澳大利亚 11 月商品贸易帐；18:00 欧元区 12 月 CPI 年率；21:30 美国 12

月非农就业人口、失业率；21:30 美国 11 月贸易帐；23:00 美国 11 月工厂订单、耐用品订单

月率。 
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重点品种观点一览 

 

【股指】短期反复震荡筑底，逢低布局春季多头行情 

中期展望： 

股指中期调整或已进入尾声，未来数周将进入反弹周期。基本面逻辑在于：第一，11 月经济数据喜忧参半，进出口超预期回升，

固定资产投资延续回落态势，工业增加值和消费保持平稳增长，工业企业利润大幅放缓。总体来看，上半年经济超预期增长，三

季度开始回落，预计四季度经济仍将有所放缓，但不会显著下滑，经济增长稳中向好的态势没有改变，全年实现 6.5%的增长目标

绰绰有余。第二，货币政策保持稳健中性，央行上调公开市场操作利率旨在引导市场形成合理的利率预期，有利于控制杠杆率，

防范金融风险，对股指的估值水平影响有限。第三，影响风险偏好的因素多空交织。有利因素在于，美国总统特朗普签署税改法

案，标志着税改正式完成立法，市场对美国经济前景保持乐观。中央经济工作会议圆满落幕，会议提出防范化解重大风险、精准

脱贫、污染防治三大攻坚战，强调深化供给侧结构性改革、国企国资改革、财政金融等改革，市场对于未来的改革预期将会提升

风险偏好。不利因素在于，2018 年 1 月份限售股解禁高峰期来临，年末资金面紧张，将对风险偏好形成抑制。 

短期展望： 

2018 年 1 月份限售股解禁高峰期来临，年末资金面紧张，市场情绪偏向谨慎，本周股指整体维持宽幅震荡。IF 加权长阴下探后企

稳反弹，收复 60、20 日线，但反弹力度偏弱，短期不排除再次下探的可能。IH 加权逼近 60 日线支撑位，经过反复震荡整理，上

方压力得到充分消化，预计在此处企稳的可能性较大。IC 加权收复 20 日线，连续四周维持在 6000-6300 区间震荡，尚未摆脱下

跌趋势的压制。上证指数在 3250-3300 区间反复震荡，日线 MACD 指标钝化，日线底部结构已经形成，中期反弹可能随时开启。

综上，股指主要下跌趋势大概率宣告结束，日线级别的反弹周期将缓慢开启。 

操作建议：2018 年 1 月份将迎来限售股解禁高峰期，叠加年末资金面紧张，市场情绪偏向谨慎，股指短期或仍有震荡。但经过连

续数周下跌后，调整已经进入尾声，中期反弹将逐渐开启，建议逢低分批建立中线多单，积极准备 2018 年春季行情。 

止损止盈：跌破上证 3254，多单止损。 

 

【油粕】弱势震荡整理，年初波动收窄 

中期展望： 

美豆出口进度弱于往年对盘面有牵制，南美天气炒作暂歇，芝加哥大豆转入调整，价格缺少大规模的突破的动力，更多时间为震

荡市特征。 
短期展望： 

粕价转入高位震荡，后市仍关注南美天气影响；豆油 1801 合约在高库存和高仓单压力下跌入十年前价格低位，预计进入交割月跌

势收敛，国储菜油年初抛售，低价或引发买兴热情。 

操作建议：粕类多头行情依赖于天气炒作，区间内高位震荡思路参与，仅 2800 破位跟空；豆油年末主要下跌结束，续跌空间有限

博取修复性反弹行情。 

止损止盈：豆粕 2800 多空参考停损；豆油 5600 多空参考停损。 
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【棉花】美棉强势提振郑棉反弹，但宽松供需格局制约反弹空间 

中期展望： 

上有压力，下有支撑，国内外棉价陷入宽幅震荡走势。 

短期展望： 

美棉出口销售数据依旧坚挺，CFTC 净多持仓创七个月高位，ICE 期棉价格持续走强，提振郑棉反弹；但国内棉花供应充足，下游

采购不积极，仓单压力持续增加，郑棉反弹空间亦受限。 

操作建议：激进投资者逢低可尝试短多，稳健投资者耐心等待反弹后的抛空机会 

止损止盈：激进短多 14800 止损 

 

 

 

【白糖】上有压力，下有支撑，短线郑糖陷入低位震荡走势 

中期展望： 

2017/18 年度全球食糖丰产预期愈演愈烈，国内外糖价进入熊市周期。 

短期展望： 

截止 12 月 28 日，广西已有 79 家糖厂开榨，云南开榨糖厂数已增至 19 家，国内甘蔗糖进入开榨高峰期，市场供应压力增加；但

广西遭遇霜冻蓝色预警，甘蔗生产仍存不确定性，短线郑糖陷入低位震荡走势。 

操作建议：空单暂时离场，多看少动为宜 

止损止盈：空单 6000 下方止盈 

 

 

【天胶】国内供需陷入两弱格局，短线尚难摆脱低位震荡区间 

中期展望： 

东南亚天胶主产国割胶旺季，而下游需求疲弱，加之庞大期现货库存压制，沪胶中期弱势震荡格局难改。 

短期展望： 

三大天胶主产国联合限制出口，对国内外胶价带来一定支撑；但国内天胶供需两弱，仓单压力持续增加，沪胶尚难摆脱低位区间

震荡格局。 

操作建议：低位多单谨慎持有，若有效突破区间上沿压力，加持多单。 

止损止盈：多单 13800 止损 
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【黄金】特朗普税改正式落地，维持多头思路 

中期展望： 

美联储 12 月加息靴子落地，特朗普税签署税改法案，两大利空因素相继兑现，对于黄金来说意味着利空出尽，黄金新一轮上涨已

经开启，中线多单继续持有。 

短期展望： 

12 月中旬以来，美联储加息靴子落地后，黄金触底反弹。随着特朗普税改预期的逐步兑现，金价一路走高。主要原因在于，美联

储加息预期已被提前消化，特朗普税改计划从 2016 年美国大选期间提出，到 2017 年底完成立法，其影响已充分计入到了资产价

格中。黄金已连续调整了 4 个月，利空已被充分消化，新一轮上涨已经开启。美国 12 月非农就业将于本周公布，短期内将对金价

造成一定扰动，短线投资者注意回调风险。但中期上涨格局不改，趋势投资者可逢回调加持多单。 

操作建议：特朗普税改正式落地，已有多单坚定持有，或逢回调加持多单。 

止损止盈：沪金 1806 不跌破 275，多单继续持有，跌破则酌情止损。 
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