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1. 行情综述（商品市场）

Ø  

12月8日-12月12日，本周文华商品指数出现下跌。

本周商品期货市场品种分化特别严重，有色、贵

金属及广期所新能源涨幅可观，且一直延续强势

格局。但化工、农产品及黑色领域出现大幅下跌，

且毫无反弹迹象，很多品种不断刷新历史新低。

本周召开的国内政治局会议以及中央经济工作会

议延续之前只托不举的格局，对商品市场来说反

而是宏观悬念落地后的利空演化，但目前此类期

货品种在如此低价情况下空单已无参与价值，等

待预期转化。而对于海外定价的贵金属、有色品

种来说，由于美联储如期降息带来流动性利好支

撑，预计依旧易涨难跌。
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2. 沪金投资建议

Ø  

Ø 12月8日-12月12日，沪金主力合约周五收盘于970.66，周度

上涨9.62元，涨幅1%。周度加权持仓34.9万手，增加10926手；

周度加权成交量161.4万手，减少23.6万手。

Ø 本周沪银价格涨幅依旧显著高于沪金，随着白银突破前高后依

旧势如破竹而黄金依旧处于收敛形态，金银比价跌至近几年新

低68.11，白银受工业需求爆发推动，而金银比价又为黄金带

来支撑；本周美联储如期降息25个基点，鲍威尔的发言超预期

偏鸽，同时美联储宣布将在未来每月购买400亿美元短期国债，

市场预期2026年市场流动性会保持充沛，从而继续利好贵金

属价格。

Ø 宏观利好落地支撑贵金属价格，贵金属投机性依旧维持强势，

建议沪金多单继续持有，止损920附近。
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2. 宏观综述（国内）

Ø  

Ø 12月7日，据央行数据，中国11月末黄金储备报7412万盎司（约2305.39吨），环比增加3万盎司（约0.93吨），

为连续第13个月增持黄金。

Ø 12月8日，海关数据显示，中国11月出口同比（按美元计）同比 5.9%，预估为4%，前值为-1.1%；中国11月进口

同比（按美元计）同比 1.9%，前值为1%；中国11月贸易顺差 1,116.8亿美元，预估为顺差 1,031亿美元，前值

为顺差 900.7亿美元。其中，出口机电产品14.89万亿元，增长8.8％，占出口总值60.9％。自动数据处理设备

及其零部件1.31万亿元，下降1.3％；集成电路1.29万亿元，增长25.6％；汽车8969.1亿元，增长17.6％。

Ø 12月8日，中共中央政治局12月8日召开会议，分析研究2026年经济工作，会议指出，要坚持内需主导，建设强

大国内市场；坚持创新驱动，加紧培育壮大新动能；坚持改革攻坚，增强高质量发展动力活力；坚持对外开放，

推动多领域合作共赢；坚持协调发展，促进城乡融合和区域联动；坚持“双碳”引领，推动全面绿色转型；坚持

民生为大，努力为人民群众多办实事；坚持守牢底线，积极稳妥化解重点领域风险。
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2. 宏观综述（国内）

Ø  

Ø 12月10日，我国11月CPI同比上涨0.7%，涨幅比上月扩大0.5个百分点，为2024年3月份以来最高，同比涨幅扩大

主要是食品价格由降转涨拉动。扣除食品和能源价格的核心CPI同比上涨1.2%，涨幅连续3个月保持在1%以上。

CPI环比下降0.1%，主要受服务价格季节性下降影响。

Ø 12月10日，11月工业生产者出厂价格指数（PPI）环比上涨0.1%，同比下降2.2%。本月PPI环比运行的主要特点：

一是国内部分行业需求季节性增加带动其价格上涨。二是输入性因素影响国内有色金属和石油相关行业价格走势

分化。PPI同比下降2.2%，降幅比上月扩大0.1个百分点，主要受上年同期对比基数走高影响。

Ø 12月11日，中央经济工作会议在北京举行，会议指出，要继续实施更加积极的财政政策。保持必要的财政赤字、

债务总规模和支出总量，加强财政科学管理，优化财政支出结构，规范税收优惠、财政补贴政策。灵活高效运用

降准降息等多种政策工具。着力稳定房地产市场，因城施策控增量、去库存、优供给，鼓励收购存量商品房重点

用于保障性住房等。
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Ø  

2. 宏观综述（国际）

Ø 12月8日，日本政府周一发布数据显示，第三季度GDP折合年率萎缩2.3%，较初步预估的1.8%降幅进一步扩大，

预期中值跌幅为2%，这是六个季度以来的首次下降。

Ø 12月9日，根据美国纽约联储的消费者预期调查，11月份消费者对未来一年通胀率的预期基本持平于3.2%，之前

一个月为3.24%。

Ø 12月10日，美国劳工统计局（BLS）负责人表示，1月13日发布12月消费者物价指数（CPI）的安排维持不变。1

月9日发布（非农）就业报告的安排维持不变。

Ø 12月10日，根据美国劳工统计局（BLS）公布的数据，10月份空缺职位数量从前一个月的766万小幅增至767万，

受访经济学家的预期中值为712万。美国10月职位空缺数升至五个月来最高水平，可能缓解对劳动力市场出现更

明显恶化的担忧。

Ø 12月10日，美国联邦基金利率的目标区间从3.75%至4.00%下调至3.50%至3.75%。至此，美联储连续第三次FOMC

会议降息，每次均降25个基点，今年累计降75个基点，自去年9月以来，本轮宽松周期合计降息175个基点。
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Ø  

2. 宏观综述（国际）

Ø 12月10日，美联储12月份议息会议后公布的点阵图显示，美联储决策层的利率路径预测和三个月前公布点阵图

时一致，依然预计明年会有一次25个基点的降息。同时，芝商所（CME）工具显示，期货市场预计本周降息25基

点的概率接近88%，而接下来再降息至少25基点的概率到明年6月才达到71%，明年1月、3月、4月三次会议这类

降幅的概率都未超过50%。

Ø 12月10日，美联储宣布未来每月将购买400亿美元短期国债的储备管理计划（RMP），其力度远超市场预期。

Ø 12月10日，美国总统特朗普重申对美联储主席鲍威尔的批评。特朗普声称：美联储降息幅度本来可以翻倍的。

Ø 我们应该能够实现超过3%或4%的GDP增长。不明白为什么我们不能实现20%、25%的GDP增长。

Ø 12月11日，据美国海关数据显示，由于出口增加，美国9月贸易逆差意外收窄，降至2020年中期以来的最低水平。

数据显示，商品和服务贸易逆差较前一个月缩小近11%，降至528亿美元，市场预期为631亿美元逆差。

Ø 12月11日，美国上周首申失业救济人数增4.4万人，创2020年来最大增幅，续请人数骤降至8个月低点。
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4. 相关数据展示

Ø 
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4. 相关数据展示
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4. 相关数据展示
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本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不

作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变化。我们力求

报告内容的客观、公正，但报告中的任何观点、结论和建议仅供参考，不

构成操作建议，投资者据此作出的任何投资决策与本公司和作者无关，由

投资者自行承担结果。


