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【重要资讯】 

1、特朗普史无前例地同时启动财政、货币和信贷三大刺激杠杆：注入 2000 亿美元

税收减免、放松银行监管促进放贷、施压美联储大幅降息。但代价是债务失控、金

融风险累积和央行独立性丧失，可能引发未来债务危机和市场崩盘。 

2、花旗研报指出大宗商品市场处于转折点。原油短期受地缘政治推动目标70美元，

但长期面临供应过剩压力。贵金属看涨，白银目标 100 美元、黄金 5000 美元。工

业金属中，铝目标 3400-3500 美元。铜价虽看至 14000 美元但1 月或成全年高点。 

3、美国 11 月零售销售环比增长 0.6%，超出 0.5%的市场预期。在统计的 13 个类别

中，有 10 类实现环比增长，其中汽车销售反弹尤为显著，加油站、体育用品及服

装等类别同样表现突出，凸显假日季促销对消费的强劲拉动作用。 

4、美国 11 月生产者价格指数（PPI）回升至 3%高于预期，主要受能源成本跃升推

动，显示整体批发通胀压力有所回升。然而，剔除波动较大的食品和能源后，核心

PPI 数据表现平稳，表明潜在价格增长趋势依然温和。 

5、德银认为，虽然目前的太空部署成本高昂，但这一差距正在以惊人的速度缩小。

随着发射成本的暴跌和卫星设计的优化，在未来十年内，建设一个太空数据中心的

成本将与地面建设成本趋于平价。 

6、全球 AI 芯片需求爆发正遭遇台积电产能的硬约束，其最先进制程的供需缺口已

达三倍，导致英伟达、谷歌等巨头面临“产能挤兑”。尽管台积电正在全球调整产

线与扩产，但短期难以缓解短缺，先进封装环节亦成为关键瓶颈。 

7、花旗指出，英伟达最新推出的 AI 推理上下文内存存储（ICMS）架构，预计将显

著加剧全球 NAND 闪存供应短缺。该架构每台服务器需额外配置 1152TB SSD，预计

将在 2026 年、2027 年分别带来相当于全球 NAND 总需求 2.8%和 9.3%的新增用量。 

8、OpenAI 与 Cerebras 公司宣布签署了一项三年期协议，承诺采购至多 750 兆瓦算

力，全部采用 Cerebras 的晶圆级芯片。根据协议，该部署将从 2026 年开始分阶段

进行。据华尔街日报援引知情人士透露，交易总额超过 100 亿美元。 
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【全球经济逻辑】 

    美国抓捕委内瑞拉总统，强行掌控委内瑞拉原油，在公海扣押油轮，强购格陵

兰岛，全球政冶秩序“礼崩乐坏”，进入从林法则的暗黑期，对全球经济造成巨大

的不确定性。美国检查官对对美联储主席鲍威尔启动刑事调查。野村表示，美联储

的不确定性预计将在 2026 年 7 月至 11 月集中爆发，届时市场可能出现“逃离美国

资产”的趋势。美联储 12 月降息 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。高盛分析师警告，当前拉斯维加斯博彩收入下滑的消费趋

势，与 2008 年金融危机前的早期预警信号高度相似。美国发布新版《国家安全战

略》，放弃全球霸权，将调整与中国的经济关系，重振美国经济自主地位。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"。日本央行加息 25 个基点，日本 10 年期国债收益率升至 2.1%。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。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。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。 

美国回归门罗主义，在全球收缩，将对全球经济、美债、美股、美元、贵金属、

工业金属等大类资产产生颠覆式深远影响。 

鉴于美国连续的错误政策，全球经济已越过顶部区域，开始向下运行。 


