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今年4月规模以上工业企业营业收入同比增速放缓，其中国有及国有控股企业经营业绩
回落，私营企业效益有所改善。
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今年4月规模以上工业企业利润增速回升，但产成品存货同比回落，反映当前企
业盈利水平不高，行业利润结构分化，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16026亿7天期逆回购操作，实现净投放
6566亿元。
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美国5月谘商会消费者信心指数意外上升，美联储会议纪要释放鹰派信号，认为通胀持
续的时间比预期更长，需要对当前政策保持耐心，在形势更加明朗之前，不会很快降
息，10年期美债收益高位运行。
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策略推荐

重点品种单周总结：今年4月规模以上工业企业利润增速回升，但产成品存货同比回落，行业利润结
构存在差异。受“两新”政策的推动，高端和装备制造业利润增长加快，但上游原材料加工业利润降
幅扩大，下游企业经营压力依然较大，部分行业产能过剩，产品价格“内卷”严重，企业利润空间被
压缩，不得不主动减少产量和降低库存。随着一揽子增量金融政策以及贸易摩擦缓和等利好反复消化，
市场预期逐渐向现实回归，企业盈利尚未显著改善之前，股指短线或进入调整；美联储5月会议纪要
释放鹰派信号，强调通胀持续的时间可能比预期更长，需要对当前政策保持耐心，在形势更加明朗之
前，不会很快降息。市场削减对美联储年内降息的押注，但俄乌和平谈判存在变数，美国上诉法院允
许特朗普关税暂时生效，避险情绪来回反复，黄金陷入高位震荡，注意波动加剧风险。

短期：中美贸易摩擦缓和等利好反复消化，市场预期逐渐向现实回归，股指短线震荡调整，耐心等待
低吸机会；美联储会议纪要偏鹰派，但受避险情绪的影响，黄金陷入高位震荡。

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，特朗普减税法案有望在参议院通过，美联储货币政策的独立性得
到维护，预计恢复降息的时间推迟，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：美国5月非农就业、欧洲央行利率决议及贸易谈判进展。
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