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【本周国内期货各主力合约的涨跌幅】

表1：本周主要期货品种的主力合约涨跌幅 数据来源文华财经华鑫期货研究所



图1：本周主要期货品种的主力合约涨跌幅排名 数据来源文华财经华鑫期货研究所



表2：本周主要期货品种的波动率统计 数据来源文华财经华鑫期货研究所



【本周市场总结】

本周权益类市场调整，上证指数围绕4000点震荡，周四和周五盘中创十年来新高。红利板块，

较强，其中农业银行再创历史新高，而双创指数偏弱。各期指均调整，其中对应上证50的 IH相

对抗跌。债券方面，长债表现好于短债，30年期国债期货上涨0.18%。贵金属方面，金银走强，周

四沪银刷新了历史新高，周涨幅超过7%，但周五夜盘大幅回落，本周白银的波动率明显扩大。其

他大宗商品方面延续分化格局，双焦、玻璃、鸡蛋和红枣跌幅超过4%，而苹果、碳酸锂和菜油

涨幅超过4%。本周波动率较大的品种包括：黄金、白银、碳酸锂、原油及油系。

【周末海外市场涨跌】

美股：周末海外市场方面，隔夜美股三大指数探低回升，纳斯达克指转涨。同期纳斯达克中

国金龙指数下跌1.61%。

金银：周五外盘黄金下跌超过100美元/盎司，国内夜盘凌晨2点30分收盘后，COMEX黄金继

续下跌了10-15美元/盎司，折0.2%～0.3%，同期COMEX白银又下跌0.9%～1.0%。预计周一国内

市场开盘，沪金和沪银均将相应低开。

其他大宗商品：周五晚间，美国农业部公布报告后美豆大幅下跌，主力1月合约收盘1122.50

美分/蒲式耳，较国内23点收盘时下跌超过24美分/蒲式耳，跌幅超2%，同期美国豆油下跌1.1%。

美棉在23点之后下跌1.39%。预计周一开盘，国内油、棉将相应低开。其他大宗商品，国内夜盘

休市后的外盘交易变化不大。

【本周重要信息跟踪】

1.国内经济数据

本周五，国家统计局公布10月经济“成绩单”，多项指标同比增速均有所放缓。数据显示，

10月份，我国规模以上工业增加值同比增长4.9%，其中高技术制造业增加值同比增长7.2%；服务

业生产指数同比增长4.6%，社会消费品零售总额增长2.9%。1-10月份，全国固定资产投资同比下

降1.7%，房地产开发投资下降14.7%，新建商品房销售面积下降6.8%。

评：10月份经济数据整体不佳，对权益类市场和相关工业品利空，关注后期国内政策，包括

货币和财政政策。

3.美国政府停摆结束美联储官员讲话偏鹰

美国最长政府停摆结束，众议院投票决定重启政府运作，政府重启预计将带来三周内的密

集数据窗口——9月非农就业报告、零售销售数据、核心PCE通胀数据。但经济学家认为，即便



美国政府本周结束停摆，10月和11月的关键通胀数据可能无法在美联储12月9—10日的会议前发

表。这种数据真空状态，将使美联储决策面临巨大不确定性，并可能迫使其在货币政策上采取

更为谨慎的立场。今年有投票权的旧金山联储主席戴利、明尼阿波利斯联储主席卡什卡利、波

士顿联储主席柯林斯等公开强调“通胀仍高、经济韧性”，对进一步降息摆出“高门槛”或

“暂不决定”姿态。11月14—16日，市场对美联储在12月10日议息会议上降息25个基点的预期已

显著降温，CME FedWatch工具显示，12月降息概率从10月中旬的98%骤降至44%～53%区间，几

乎与“按兵不动”打成平手。11月13—14日两天，利率期货隐含的降息概率就由67%跌破50%，

出现“膝跳式”重定价。

评：美国政府“停摆结束”导致的风险溢价回落和12月美联储降息预期下降，是导致近期

美股、美债、贵金属和主要工业品如铜铝锡等出现剧烈波动的主要原因之一。近期国内市场的

风控要点之一是，注意海外市场的波动对国内市场的影响。

4.周五美国农业部报告

USDA 11月供需报告整体中性偏多，但此前市场对利多报告利多已有预期，数据基本符合市

场预期导致报告公布后美豆盘面呈现利多出尽回落态势。具体来看2025/26年度美豆单产预估环

比下调0.5蒲式耳/英亩至53.0蒲式耳，致使产量预估下调至42.53亿蒲式耳。不过出口需求因价格

竞争力不足而被同步下调0.5亿蒲式耳，期末库存预估环比下降0.1亿蒲式耳至2.9亿蒲式耳。

评：报告符合预期，利好兑现，美豆大幅下跌将影响下周国内油粕市场。

5.地缘政治影响国际原油

俄罗斯黑海港口新罗西斯克（Novorossiysk）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。自8月以来，乌克兰不断加大对俄罗斯炼油厂

的打击力度。袭击发生后，全球油价因供应担忧上涨逾2%。

评：地缘政治因素继续影响国际原油走势。

6.中央生态环境保护督察全面启动

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。生态环境部：下周起督察组将陆续对京津冀等地开展例行督察本次督察将组建8个例行督察

组，从下周起将陆续对北京、天津、河北3省（市），中国华电集团有限公司、国家能源投资集

团有限责任公司、鞍钢集团有限公司、中国宝武钢铁集团有限公司、中国中煤能源集团有限公司



5家中央企业开展例行督察，进驻时间1个月。同时，对北京、天津、河北、山东、河南、安徽、

江苏、浙江等8省（市）开展大运河生态环境保护专项督察，进驻时间两周左右。

评：建议关注环保督察进展，将对双焦、螺卷、玻璃系、电解铝等行业产生影响。

【下周各资产展望】

1.权益类市场

上证指数在4000点附近出现震荡调整，中长期趋势未变，期指中的IM和 IC将保持高弹

性，可参考组合降低波动，如IH+IM+长期国债。注意美股大型科技股的波动对国内市场的

影响，中长期需考虑风险计提。

2.债市

可利用债市作为对冲权益类市场波动风险的工具，择时配置，与股指形成组合。

3.黄金和白银

周五夜盘金银大幅回落，主因是美国政府“停摆”结束导致的风险溢价的回落，以及美

联储12月降息的概率下降。短期金银震荡加大，注意风险控制。

4.大宗

大宗将延续分化，关注宏观和产业政策。

1）有色：近期有色分化明显，强势品种如铜铝锡等，而弱势品种为镍。

2）黑色：注意中央环保督察进展对市场的影响。

3）能源化工：能源较易受到地缘政治因素影响，近期震荡较为频繁。

3）新能源品种：碳酸锂延续强势，目前市场焦点于储能需求的增加和供给增加低于预期。

4）农产品：下周注意美国农业部报告之后，美国豆系下跌对国内油粕市场的影响。
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