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投资有风险，入市需谨慎
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今年11月进口同比增长1.9%，出口同比增长5.9%，增速分别较上月加快0.9和7个百分
点。CPI同比上涨0.7%,涨幅较上月扩大0.5个百分点，PPI同比下降2.2%，降幅比上月
扩大0.1个百分点，主要受去年同期基数抬升和部分工业品价格下跌的影响。



期货6+”  目标导向，问题出口:
               惠农保价稳产IF

IC

IH

AU

股指、黄金现货价格走势
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股指基本面数据
企业盈利 资金面

利率 流动性
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随着“两新”政策的效用边际减弱，以及汽车、家电、移动通讯等耐用品需求提前释
放，相关行业利润增长放缓，下游企业经营压力依然较大，仍在主动去库存阶段。

沪深两市融资余额上升至24888.31亿元，央行本周共开展6685亿7天期逆回购操作，
实现净投放47亿元。
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美联储12月会议如期降息25个基点，宣布每月购买400亿美元的短期国库券，利率点阵
图维持对明年降息一次的预测，10年期美债收益率小幅下行。
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 数据来源：同花顺iFind  新纪元期货研究  上海黄金期货仓单和库存趋缓，纽约COMEX黄金库存持续下降，反映市场做多情绪降温。



策略推荐

重点品种单周总结：今年11月进口小幅回升，出口增速加快，主要受去年同期低基数效应和圣诞节前备货需求增
加等因素的影响。CPI连续两个月反弹，PPI同比降幅扩大，主要受建筑材料、化学原料等相关行业价格下跌的拖
累。企业盈利方面，受“反内卷”和淘汰落后产能政策的推动，新能源、有色金属等相关行业价格回升，有助于
上游原材料加工业利润改善。但推动大规模设备更新和消费品以旧换新政策的效用边际减弱，汽车、家电、移动
通讯等耐用品需求提前释放，相关行业利润增长放缓。影响风险偏好的因素方面，中央经济工作会议强调实施更
加积极的财政政策和适度宽松的货币政策，保持必要的财政赤字、债务总规模和支出总量，灵活高效运用降准降
息等多种政策工具。国内政策面接连释放积极信号，但企业盈利尚未显著改善，股指短线或有反复；美联储12月
会议如期降息25个基点，宣布每月购买400亿美元的短期国库券，作为准备金管理的一种方式。货币政策声明删除
“失业率维持在低位”的相关表述，利率点阵图维持对明年降息一次的预测。美联储主席鲍威尔在新闻发布会上
表示，当前利率处于中性水平区间的上端，可以等待并观察经济如何发展。短期来看，美联储降息25个基点符合
预期，货币政策声明及鲍威尔讲话被市场解读为鸽派，美元指数承压回落，黄金短线延续反弹思路。

短期：国内经济数据喜忧参半，政策面接连释放积极信号，但企业盈利尚未显著改善，股指短线谨慎看待反弹；
美联储降息尘埃落定，但明年进一步降息的门槛升高，黄金短期仍以反弹性质对待。

中长期：股指的估值仍将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、国际贸易形势缓和等，股指中期维持宽幅震荡思路；美国关税政策的不确定担忧消退，
俄乌局势有望缓和，美联储未来进一步降息的空间收窄，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11月固定资产投资、消费品零售和工业增加值等重要数据以及美联储官员讲话。
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