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投资有风险，入市需谨慎
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今年6月CPI小幅回升，连续4个月下降后首次转正，但PPI降幅连续4个月扩大。反映我
国经济恢复的基础不牢固，消费依旧偏弱，工业通缩压力依然较大，需求不足仍是主
要矛盾。
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中央财经委员会提出依法依规治理低价无序竞争，推动落后产能有序推出，带动光伏、
锂电池、黑色产业链等相关行业价格回升，有助于改善行业利润结构。

沪深两市融资余额持续增加，央行本周共开展4257亿7天期逆回购操作，实现净回笼
2265亿元。
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   美联储6月会议纪要显示，多数官员认为关税对通胀的影响可能更加持久，今年晚
些时候降息是合适的，基本排除了7月降息的可能性，美债收益率维持高位运行。
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策略推荐

重点品种单周总结：今年6月CPI时隔4个月首次转正，PPI降幅连续4个月扩大，反映一揽子增量金融
政策的效果初步显现，但居民消费依旧偏弱，工业通缩压力依然较大，需求不足仍是主要矛盾。中央
财经委员会提出，依法依规治理低价无序竞争，推动落后产能有序退出。近期市场对“反内卷”政策
的预期升温，极大提振了市场信心，风险偏好显著回升。但企业盈利尚未显著改善之前，股指短线谨
慎看待反弹；美联储6月货币政策会议纪要显示，大多数与会者认为关税可能导致持续的通胀风险，
今年晚些时候降息是合适的，基本排除了7月降息的可能性。暗示美联储未来一段时间将维持利率不
变，除非劳动力市场意外疲软。此外美国对等关税暂缓期延长，特朗普签署减税和支出法案，叠加中
东地缘局势缓和，避险情绪明显降温，黄金短线反弹后或延续调整。

短期：“反内卷”政策利好持续发酵，但企业盈利尚未显著改善，股指短线谨慎看待反弹，多单注意
保护盈利；美联储会议纪要偏中性，基本排除7月降息的可能性，国际贸易及地缘局势缓和，避险情
绪明显降温，黄金反弹结束后或延续调整，尝试短空。

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；美国可能与
更多国家之间达成贸易协议，美联储会议纪要及多位官员讲话暗示，关税对通胀的影响存在滞后性，
当前没有降息的紧迫性，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6月进出口、美国CPI等重要数据及美联储官员讲话。
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