
                  

  

  
 

 

 

 

  



                  

  

  
 

 

宏观与产业 

1、11月16日出版的第22期《求是》杂志将发表中共中央总书记、国家主席、中央军委主席习近平的

重要文章《因地制宜发展新质生产力》。这是习近平总书记2023年9月至2025年4月期间有关重要论

述的节录。文章强调，“十五五”时期，必须把因地制宜发展新质生产力摆在更加突出的战略位置，

以科技创新为引领、以实体经济为根基，加快建设现代化产业体系。各地要坚持从实际出发，根据

本地的资源禀赋、产业基础、科研条件等，有选择地推动新产业、新模式、新动能发展，加快推动

作为经济增长和就业收入基本依托的传统产业改造升级，推动新旧发展动能平稳接续转换。 

2、央行最新金融统计数据显示，前十个月我国社会融资规模增量累计为30.9万亿元，比上年同期多

增3.83万亿元。10月末，社融存量同比增8.5%，M2同比增8.2%，环比均下降0.2个百分点。权威专家

表示，货币政策虽有空间但边际效率下降，适度宽松货币政策要把握好力度和节奏。要逐步转变宏

观调控思路，从过去高度依赖投资的发展模式更多转向促消费、惠民生。 

资本市场 

1、 上周五A股与港股市场 

A股低开高走，锂电产业链全线爆发，光伏逆变器、存储芯片、有色金属、化工、电工电网板块

表现亮眼，航天装备、消费电子等板块走弱。截至收盘，上证指数涨0.73%报4029.5点，续创十年新

高，深证成指涨1.78%，创业板指涨2.55%。A股全天成交2.07万亿元。 

香港恒生指数收盘涨0.56%报27073.03点，恒生科技指数涨0.8%，恒生中国企业指数涨0.63%。

资源股、医药股表现亮眼，能源、电信股下挫。南向资金净卖出35.21亿港元，阿里巴巴逆势获净买

入13.75亿港元。 

2、 上周五美股、美债与汇率 

美国三大股指全线收跌，道指跌1.65%报47457.22点，标普500指数跌1.66%报6737.49点，纳指

跌2.29%报22870.36点。迪士尼跌超7%，高盛集团跌近4%，领跌道指。万得美国科技七巨头指数跌

2.28%，特斯拉跌超6%，英伟达跌逾3%。中概股多数下跌，禾赛科技跌超8%，小马智行跌近8%。市场

正进行大规模板块轮动，科技股仍令主要股指承压。尽管美国政府已在创纪录时长停摆后重新开门，

投资者对利率前景的悲观情绪仍在加剧。 



                  

  

  
 

 

美债收益率集体上涨，2年期美债收益率涨2.91个基点报3.591%，3年期美债收益率涨3.33个基

点报3.591%，5年期美债收益率涨4.00个基点报3.708%，10年期美债收益率涨5.18个基点报4.121%，

30年期美债收益率涨4.77个基点报4.712%。 

纽约尾盘，美元指数跌0.30%报99.18，非美货币多数上涨，欧元兑美元涨0.37%报1.1635，英镑

兑美元涨0.45%报1.3192，澳元兑美元跌0.16%报0.6530，美元兑日元跌0.19%报154.5220，美元兑加

元涨0.20%报1.4035，美元兑瑞郎跌0.66%报0.7927，离岸人民币对美元上涨151个基点报7.0974。  

上周五国际贵金属期货普遍收跌，COMEX黄金期货跌0.93%报4174.5美元/盎司，COMEX白银期货

跌2.30%报52.23美元/盎司。美国政府结束停摆后市场关注经济数据，美联储政策分歧加剧市场不确

定性。欧元区经济数据疲软，全球经济前景不明朗支撑黄金避险需求。   

上周五美油主力合约收涨0.19%，报58.6美元/桶；布伦特原油主力合约涨0.29%，报62.89美元/

桶。国际能源署（IEA）逆转此前预测，预计全球油气需求将持续增长至2050年，长期基本面更趋利

好。。 

【期指】 上周五A股主要指数均调整，上证指数一度再创本轮新高，但尾盘跌破4000点。截至收盘，

上证指数收盘下跌0.97%，深证成指下跌1.93%，创业板指跌2.82%，科创50下跌2.72%，全A平均股价

下跌1.1%。全市场成交总量19804亿元，缩量853亿元，超3300只个股下跌。期指全线回落，跌幅均

超1%。周五美股三大指数探低回升，纳斯达克指数收盘转涨。目前A股整体处于震荡调整，但中期向

上趋势未变，个股可继续考虑红利+策略，期指可考虑组合，如IH+IM ，或者适时增配债券，降低资

产波动。 

【有色】夜盘有色整体探底回升。沪铜盘中低开低走，主力合约一度跌破87000整数关，22点30后开

始反弹，最终小幅下跌，持仓总量减少超过1.6万手；沪铝、沪镍、沪锡、沪锌的交易节奏与沪铜相

似，而沪铅震荡下行。今日是各有色11月合约最后交易日，12月合约将加速向远期合约移仓。今白

天盘交易时段，关注A股和有色之间的共振，铜、铝和锡的短期调整，但中期上涨趋势未变，关注远

期合约增仓情况。 

【贵金属】周五夜盘，金银双双重挫，沪金收于934.86，跌幅为2.53%，沪银主力收于11994，跌幅

为3.59%，美股低开高走，尾盘翻红，美联储表态两级分化，12月降息存在变数。本周将迎来9月的



                  

  

  
 

 

非农数据，而美东时间11月26日上午将发布第三季度GDP修正值，10月份个人收入、支出及PCE价格

指数，或是决定美联储是否降息的关键数据。短期建议黄金逢低做多，黄金的需求主要来源于各国

央行，流动性转宽给予黄金向上弹性，关注目前美流动性问题，如流动性紧缩，则黄金也无法避免

受到波及；白银建议轻仓看多，目前白银仍然偏紧，看好其在风险偏好回升中的向上弹性。而基于

全球处于去美元化阶段，黄金仍具有巨大向上潜力，但其中过程或有反复，使得短期黄金面临震荡。 

【原油】上周五隔夜油价受地缘情绪升温放量大涨。因俄罗斯黑海港口新罗西斯克在周五遭到乌克

兰导弹和无人机袭击后，暂时中止了石油出口。中断的规模相当于220万桶/日，占全球供应量的约2%

。此次袭击是近几个月来针对俄罗斯石油出口基础设施最大的行动之一。不过最新消息称，该港口

已在周日恢复石油装载作业，需留意今日盘面回落修复周五溢价风险。自欧佩克以及国际能源署先

后公布月报正式原油过剩压力，短期虽有少量利多因素支撑，但供需基本面的利空仍会压制反弹空

间，短期油价大概率区间震荡，但震荡区间预计向下扩大至年内低位支撑。 

【黑色金属】周五螺纹热卷窄幅震荡，铁矿双焦走强。产业方面，上周钢厂日均铁水产量236.88万

吨，周环比增加2.6万吨，铁矿双焦需求较好， 上周45港进口矿库存增加231万吨至1.513亿吨。焦

炭第四轮提涨，已落地。从生态环境部了解到，经党中央、国务院批准，第三轮第五批中央生态环

境保护督察全面启动。预计短期钢价震荡偏强，中长期价格走势取决于反内卷限产等政策执行力度。 

【农产品】夜盘油粕走势分化，棕榈油反弹收涨，菜油回落。双粕夜盘延续震荡走势，USDA于周六

凌晨公布的 11月供需报告整体中性偏多，美豆产量和库存有所下调，但因南美大豆出口强劲，美豆

出口量也有下调，数据基本符合市场预期。不过此前市场对利多报告利多已有预期，导致报告公布

后美豆盘面整体呈现利多出尽回落态势，预计短期内豆粕或跟随美豆走势。三大油脂商业总库存依

旧处于相对高位，豆油库存依旧偏高，菜油延续去库速度较为明显，短期内油脂间分化走势或延续。



                  

  

  
 

 

 

本文中的信息均来源于公开资料，华鑫期货研究所及相关研究人员力求准确可靠，但对这些信

息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求文章内容客观、公正，但文章中的信息与所表达的

观点不构成所述期货买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本文人员的具体投

资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。对依据或者使用本文

所造成的一切后果，华鑫期货及其关联人员均不承担任何法律责任。 

本文中的资料、意见、预测均只反映文章初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意见、评

估及预测无需通知即可随时更改。华鑫期货没有将此意见及建议向文章所有接收者进行更新的义务。

本文仅供内部参考交流使用，不构成投资建议。如未经授权，私自转载或者转发本文，所引起的一

切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫期货将保留随时追究其法律责任的权利。 

 

华鑫期货研究所立足诚信和专业，秉承“高效研究 创造价值”的理念，深谙“知微见著,臻于

至善”的投研内核，并基于宏观、产业、市场风偏和估值构建“四维一体”决策模型，助力各类客

户包括产业型客户和交易型客户的成长。 
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