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全球经济展望

【全球经济展望】

    美联储褐皮书显示，消费者K型分化加剧，高收入消费者支出保持韧性，但中低收入家庭正"勒紧裤腰带"。

随着就业数据转弱，美联储12月降息概率已大幅上升至80%。阿里CEO表示，服务器上架速度远远跟不上需求增速，

三年内，AI泡沫是不存在的。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。英伟达CEO黄仁勋称：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。摩根大通策略师团队认为，未来五年

AI数据中心的建设热潮至少需要5万亿美元。美国9月零售销售额仅增长0.2%，远低于预期，显示美国人正在削减

开支，负担能力危机对消费端的冲击开始显现。ADP周度数据显示，过去四周私人企业裁员速度明显加快。亚马

逊等知名企业纷纷大规模裁员，经济学家开始担忧这些裁员可能不再是孤立的成本削减行动，而是经济预警信号

    鉴于美国连续的错误政策，全球经济已处于顶部区域，并开始转弱。



美国9月零售和食品销售总额环比仅增长0.2%，显示美国消费开始转弱

数据来源：WIND，格林大华期货
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美国零售和食品销售额季调：环比（%）
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美国就业景气下降。10月美国企业裁员总数为153074人，主要由科技业和仓储业推动，较9月增
加183%，同比增加3倍。

数据来源：WIND，格林大华期货
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美国失业率上升至4.4%

数据来源：WIND，格林大华期货
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美国9月PPI商品环比增速为0.9%，叠加消费转弱，就业下行，美国经济滑向滞涨

数据来源：WIND，格林大华期货
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10月美国ISM制造业PMI收缩

数据来源：WIND，格林大华期货
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欧元区10月制造业PMI持平，服务业PMI扩张提速

数据来源：WIND，格林大华期货
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印度10月制造业PMI、服务业PMI继续扩张，印度制造业和服务业已连续三年多保持扩张

数据来源：WIND，格林大华期货
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外资从日本撤退，日本国债被大规模抛售，日债收益率跳升

数据来源：WIND，格林大华期货
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大类资产配置--白银库存继续下降，酝酿大级别行情

【大类资产配置】

美国消费转弱，就业下行，美联储主要理事放鸽，12月降息概率上升至80%以上。

AI关注点从芯片转向应用，谷歌链走强。阿里CEO表示服务器上架速度远远跟不上需求增速，AI三年内无泡沫。

A股本次受外部影响的阶段性调整已结束，重回震荡回升模式，机构开始布局AI应用方向。

白银库存继续下降，沪银价格再创新高，酝酿大级别行情。

美国经济滑向滞胀，黄金价格有望复制70年代的大级别行情。

人民币升值提速，有利于国际资本加速涌入。



市场对AI的关注点从芯片转向应用，谷歌系成为纳指运行的核心

数据来源：WIND，格林大华期货



AI关注点转向应用，股指期货多单配置以中证500指数、沪深300指数为主，区间交易

数据来源：WIND，格林大华期货



管理层快速发行多只科创创业人工智能ETF，AI应用有望成为2026年的高景气领域

数据来源：WIND，格林大华期货



白银库存继续下降，上金所仅剩715吨

数据来源：WIND，格林大华期货
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白银库存继续下降，上期所仅剩546吨

数据来源：WIND，格林大华期货
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摩根大通银行白银库存持续下降

数据来源：WIND，格林大华期货
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摩根大通银行白银库存日环比（金衡盎司）



白银库存继续下降，白银酝酿大级别行情

数据来源：WIND，格林大华期货



伦敦银月线图，历时15年的大型圆弧底杯型结构已构筑完成，有望向上突破

数据来源：WIND，格林大华期货



国内白银库存下降速度更快，沪银率先创出本轮行情的历史新高

数据来源：WIND，格林大华期货



美国经济滑向滞胀，黄金价格有望复制70年代的超级行情

数据来源：WIND，格林大华期货



人民币升值速度加快，有利于国际资本加速涌入中国

数据来源：WIND，格林大华期货



风险提示

 
 
 
 
 
1、美国对等关税的不确定性；
 
2、中东地缘政冶风险超预期；
 
3、美国通胀上行幅度超预期；
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