
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

中国 11 月规模以上工业企业利润总额 7293.2 亿元，同比增长 15.5%，增速比 10 月份回

落 12.7 个百分点；1-11月份，全国规模以上工业企业实现利润总额 57445.0亿元，同比增长

2.4%，增速比 1-10月份提高 1.7个百分点。中国 11月官方制造业 PMI、非制造业 PMI和综合

PMI 产出指数分别为 52.1、56.4和 55.7，高于上月 0.7、0.2和 0.4个百分点，三大指数均位

于年内高点，连续 9 个月高于临界点。11 月 PMI 数据呈现出需求旺盛拉动供给，去库存幅度

小幅缓和的格局表明制造业企业处于被动去库存向主动补库存转变。PMI 超预期上行，四季度

的出口数据超预期加上工业生产快速恢复导致用电量的增长均显示国内经济复苏依然强劲。 

 

统计局公布了 11 月物价数据，其中 CPI 同比下降 0.5%，超预期下行，时隔 11 年再次跌

至负值，并且后续仍将持续下行。整体 CPI的下行主要是受到猪周期下行的拖累，受猪价下行

影响，11月食品价格同比下降 2%，较前值下降 4.2 个百分点，是造成 CPI 由正转负的主要原

因。剔除食品因素后，核心 CPI 同比增速是连续 5 个月保持在 0.5%的，说明其他物价是没有

在下跌的。但是核心 CPI 一直处于 2013 年以来的低位，说明国内终端消费需求端可能偏弱。

11 月 PPI同比降幅收窄至-1.5%，符合预期，并且后续还将继续收窄，明年一季度有望转正。

在海外订单转移、制造业需求高景气的推动下，未来 3-4 个月内，PPI 同比增速将大概率继续

上行，并实现由负转正。 
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1、基金概况    

基金名称 久铭稳健 1号证券投资基金 基金编码 SJ9814 

基金运作方式 开放式 基金类别 私募证券投资基金 

基金管理人 上海久铭投资管理有限公司 投资顾问（如有） - 

基金托管人 国泰君安证券股份有限公司 基金成立日期 2016/06/27 

基金到期日期 9999/12/31 
信息披露报告是否

经托管机构复核 
是 

 

2、净值月报 

估值日期 份额净值 份额累计净值 基金份额总额(份) 基金资产净值 

2020/12/31  1.746   1.746   58,866,920.50   102,805,068.86  
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12 月召开的中央经济工作会议也强调着力扩大内需和注重“需求侧”管理，同时还指出

要保持政策对经济恢复的“必要”支持力度，要求政策操作“不急转弯”。因此，2021 年宏

观政策依然会保持连续性、稳定性、可持续性，实施积极的财政政策和稳健的货币政策。12

月 25 日第四季度货币政策委员会例会重提“保持流动性合理充裕”， 自 11 月底以来央行通

过各种短中期工具组合，增加对市场流动性的投放，预计未来国内将维持平稳的市场流动性环

境。另外疫情背景下，货币整体较为宽松，导致核心资产价格提升，流动性相对充裕平稳有利

于股票市场。 

 

疫情方面，英国政府 12月 14日通报出现新冠病毒变异新毒株后，德国、瑞士、爱尔兰、

日本、丹麦、荷兰、意大利、比利时、以色列、新加坡、澳大利亚等多国已发现与该变异毒株

相关的确诊病例。短期内，海外疫情难以完全消除，但随着大规模的疫苗问世，有望缓解疫情

带来的经济冲击。12月 21日，美国国会众议院投票通过约 9000 亿美元的新冠疫情纾困计划，

此举措也代表了美国政府控制新冠疫情的态度在往积极的一面发展。据悉，新冠纾困措施将包

括通过薪资保护计划(PPP)进行的新一轮小企业援助、每周 300 美元的失业救济金、向美国成

年人和儿童每人提供 600美元的刺激性付款，以及用于学校新冠病毒检测和疫苗分发的更多资

金等。 

 

海外方面，2021年，美国家庭、企业和金融机构所面临的资产负债表压力可能有增无减。

最终很可能还要依赖美联储“无限量宽”政策，通过流动性注入来防范经济危机或金融危机的

发生。这意味着美元超发很可能无法避免，美元汇率稳定将面临持续压力。12月 24日，约翰

逊政府对外宣布，英国与欧盟之间达成了脱欧协议。英国将于 2021 年 1月 1 日起，实现全面

的政治和经济独立。 

 

展望 2021 年，随着全球经济逐步复苏，十四五规划的推进落地，企业盈利正在以强劲的

趋势加速回升，上市公司净资产回报率已经迎来长期拐点，利润增长有望创近 10 年来最好水

平，上市公司基本面的持续改善有望驱动 A股市场继续呈现向上的趋势。作为价值理念投资者，

我们依然坚定看好 A股市场未来走势以及优质上市公司的上涨机会。 




