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【行情复盘】 

受外围市场利空影响，周一两市主要指数震荡调整，科创 50 指数跌幅较大。两市

成交额 1.77 万亿元，下跌缩量。沪深 300 指数收 4552 点，跌 28 点，跌幅-0.63%；

上证 50 指数收 2987 点，跌 7 点，跌幅-0.25%；中证 500 指数收 7113 点，跌 55 点，

跌幅-0.78%；中证 1000 指数收 7309 点，跌 61 点，跌幅-0.84%。行业与主题 ETF

中涨幅居前的是卫星 ETF、航空航天 ETF、证券保险 ETF、养殖 ETF、军工龙头 ETF，

跌幅居前的是科创芯片设计 ETF、创新药 ETF 华泰柏瑞、科创芯片 ETF。两市板块

指数中涨幅居前的是林业、航天装备、保险、化纤、贵金属指数，跌幅居前的是消

费电子、医疗美容、元器件、影视院线、电机制造指数。中证 1000、中证 500、沪

深 300、上证 50 指数股指期货沉淀资金分别净流出 52、40、34、1 亿元。 

【重要资讯】 

1、11 月份，规模以上工业增加值同比实际增长 4.8%。从环比看，11 月份，规模以

上工业增加值比上月增长 0.44%。1—11 月份，规模以上工业增加值同比增长 6.0%。

11 月份，41 个大类行业中有 30 个行业增加值同比增长。 

2、证监会表示，全面推动落实中长期资金长周期考核机制，大力发展权益类公募

基金，推动指数化投资高质量发展。启动实施深化创业板改革，加快科创板“1+6”

改革举措落地。研究推出新的重点期货品种。 

3、中泰证券表示，2025 年股市已经实现了 2.26 万亿的净流入。2026 年预测：保

险、理财、养老金构成三大增量资金。2026 年机构对股市的增量资金达 3.1 万亿，

公募固收+的规模至少在今年的基础上再翻一倍。 

4、高盛估计，全球央行在 10 月市场剧烈波动中仍净买入 49 吨黄金，远超此前 17

吨的月均水平，并被视为对冲风险的长期战略。该行维持央行 2026 年平均月购 70

吨的假设，并预计 2026 年底金价升至 4900 美元。 

5、美银认为，美联储储备管理购买计划（RMP）配合财政部债券发行策略调整，形

成"类 QE 组合拳"。2026 年美联储预计购买 5600 亿美元短债，财政部同步增发 5000

亿短债、减发 6000 亿中长期债券。这种供应结构转变将有效降低市场久期风险，

早盘提示 
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预计对 10 年期美债收益率产生 20-30 个基点下行压力。 

6、AI 专家杨立昆表示，大语言模型近五年能力飞速提升，看起来正逼近人类；但

反对者认为这是历史反复出现的“智能幻觉”—擅长语言和局部任务不等于真正智

能，LLM 只是工具，真正的通用智能未来一定会来，但不会沿着当前大模型这条路。 

7、尽管面临美国政府的政策压力，可再生能源板块今年却意外跑赢大盘和石油股，

成为市场大赢家。标普全球清洁能源转型指数年内飙升 44%，全球对可再生能源的

投资创下历史新高。核心驱动力源于人工智能革命引发的爆炸性能源需求。 

8、为寻求新的回报并获取关键的“信息优势”，对冲基金正大举进军实物大宗商

品市场。包括 Citadel、Balyasny 和 Jain Global 在内的金融巨头，通过收购资产

和扩建团队，直接涉足天然气、电力和原油的实物交易。 

9、国金证券研报，SpaceX 的护城河并非单一技术，而是成本、制造和客户三大壁

垒的深度融合。其通过猎鹰 9 号的可复用经济学，将内部边际发射成本降至约 1500

万美元。与美国政府“战略共生”的客户关系，为其构建了自我强化的商业闭环。 

10、OpenAI 取消了新员工的“期权授予期”，允许其入职后立即开始获得股权。反

映了 AI 行业日益激进的人才策略。这一趋势正急剧推高企业成本。OpenAI 今年的

股权薪酬支出预计高达 60 亿美元，接近其预计收入的一半。 

11、日本大型制造业企业商业信心在 12 月攀升至四年高位，叠加资本支出强劲与

通胀预期稳固，为日本央行本周加息扫除了关键障碍。市场已高度定价央行将基准

利率上调至 0.75%，此次加息被视为货币政策正常化进程的延续，而非终点。 

12、经济学家 David Woo 表示，为避免 2026 年中期选举共和党溃败，特朗普必须

尽快用“关税退税”这种直接给民众发钱的政策拉升支持率，并通过延长奥巴马医

改补贴与之打包，在党内分歧与两党博弈中强行推动一项新的“超级法案”。 

13、彭博报道，包括 Aberdeen、信安资产管理公司和瀚亚投资在内的多家全球大型

资产管理机构，正积极看待印度市场的投资机会。他们普遍认为，印度股市与全球

AI 交易的低相关性，使其成为对冲全球股市风险的有效工具。 

【市场逻辑】 

受外围市场利空影响，周一两市主要指数震荡调整，科创 50 指数跌幅较大。中泰

证券表示，2025 年股市已经实现了 2.26 万亿的净流入。2026 年预测：保险、理财、

养老金构成三大增量资金。2026 年机构对股市的增量资金达 3.1 万亿，公募固收+

的规模至少在今年的基础上再翻一倍。越来越多国际资金开始将目光投向美国以外

的 AI 赛道。中国科技板块凭借其显著的估值优势、完整的产业生态，以及难以替

代的规模化制造能力，正逐渐成为全球资金布局 AI 的“新战场”。瑞银证券中国

股票策略分析师指出，2026 年增量的宏观政策、无风险利率下行、居民储蓄持续往
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股市“搬家”、长线资金持续净流入等因素共振，将助力 A 股市场的估值进一步上

行。摩根大通亚洲主管、全球新兴市场股票策略联席主管领导的团队将中国股票评

级上调为“超配”，并表示相比潜在的下行风险，明年出现大幅上涨的可能性更高。

英伟达 CEO 黄仁勋表示，中国将赢得人工智能竞赛，他将中国的潜在胜利归功于更

有利的监管环境和更低的能源成本。 

【后市展望】 

受外围市场利空影响，周一两市主要指数震荡调整，科创 50 指数跌幅较大。全球

资金正重新加码中国股市，AI 实力、估值吸引力与韧性成为共识逻辑，外资从被动

流入转向期待主动资金回归。中国科技板块凭借其显著的估值优势、完整的产业生

态，以及难以替代的规模化制造能力，正逐渐成为全球资金布局 AI 的“新战场”。

摩根大通认为，2026 年中国股市“大幅上涨的风险远高于大幅下跌的风险”，该行

看好中国市场的多重积极因素，包括 AI 应用的加速、反内卷、以及国内流动性从

存款向股市的重新配置。阿里 CEO 表示，行业内不仅现在新的 GPU 基本上是跑满的，

甚至是上一代或者三、五年前的前几代 GPU 都是跑满的，所以在未来三年内，所谓

的 AI 泡沫应该是不太存在的。谷歌 AI 基础设施负责人在全体大会中表示，公司必

须每 6 个月将 AI 算力翻倍，并在未来 4到 5 年内额外实现 1000 倍的增长，以应对

持续上升的 AI 服务需求。美国回归门罗主义，将使全球资金加速向中国资本市场

流动。美联储降息 25 个基点，每月购买 400 亿美元短债，美联储资产负债表重新

开启扩张。周一两市在外围市场外空冲击下调整，技术上已走弱。后市资金面仍将

继续在年底各路资金求稳及结算年度收益的压力下承压，预期市场弱势运行。股指

观望，等待新机会。 

【交易策略】 

股指期货方向交易：周一两市在外围市场外空冲击下调整，技术上已走弱。后市资

金面仍将继续在年底各路资金求稳及结算年度收益的压力下承压，预期市场弱势运

行。股指观望，等待新机会。 

股指期权交易：预期市场弱势，暂不参与股指看涨期权。 

http://quote.eastmoney.com/unify/r/106.JPM

