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呦䖦間掾  
l 缋嵴◜⚂5 劓 26 傽 蔸 5 劓 30 傽  杅 劫 册 㵌 䉘 㸞 ꂛ ⺛ ꦨ ꧇ ⪸ 瓭 ♈ 25%䳀 둛

蔸 50%ն⻎ 僓 ⪼ ⪸ 瓭 侓 瞬 㐃 ⺶ 岻 㺂 긖 ꯼ ⪝ 䬕 ꨵ 䧹 臅 ꊝ 岻 ꯗ ⩰ 儱 鍧 㴼 鉿 侓 ♥
鱴 勶 갫 ⻑ ⹱ 冩 ⢷ 騍 鍧 ⬑ ն┱ 婟 ⻎ 僓 杅 劫 册 ⻔ 耘 臅 ⥈ 类 ⸐ 锢 寛 ꮴ 䛉 㛽 璼 둛
⯈ 椚  駑 ◱ 嵌 㝕 德 ⷑ ➬ 㵀  脯 랄 㥓 㸸 ⮯ ꓨ 氰 鯴 䉕 侓 瞬 괛 ❹ 䰕 俚 䰕 ꂛ 鉿 ⬑ 瞬 ն 

l ガ⿣䉗㐙 1묛 ꓭ 续 ⽟ 묛 ꓭ ⚃ 呬 兇 詇 ㎈ 騫 ն㐌 罔 낊 ꯟ ꮴ 廛 杅 劫 册 ⪸ 瓭 侓
瞬 錻 岻 ꯗ ⺤ ⢷ ⺖ Ⲏ 耘 姚 䐥 ꪍ ⪸ 瓭 騰 ⯀ 劻 ꮺ 䉗 㐙 낊 ꯟ ⢟ 㟲 ㎈ ⶬ ꉍ ꯟ 鰑 ꓭ 嵤
⻔ 勶 漩 鰑 分 ն⻎ 僓 耘 臅 ⥈ 멚 嵟 ⟥ ⺵ յ耘 ⩧ 䭰 俚 鱂 点 յ耘 ⡺ 侅 漩 椚 ⹹ 䒧 ♨ ⹴
耘 德 缋 嵴 俚 䰕 ⮕  ꌬ ♥ 묛 ꓭ 焝 劻 䪩 ⸐ ն┯ ꁩ ⪢ 槊 㝠 鉿 䭦 缩 鯺 ꓭ յ⹜ 耘 ⩧ 
鱶 ⲹ ♨ ⹴ 㐌 罔 愗 㐃 낊 ꯟ ⾕ 绪 匡 耘 臅 ⥈ ⺪ 茤 溸 ꮴ 䛉 ⽟ 劻 ╬ 묛 ꓭ ╚ ꪍ 劻 鱂 ⲹ 䳀
❵ 甯 ㎷ 佻 临 ն 2ⸯ 岓 续 ⽟ ⸯ 岓 ⚃ 呬 䐥 缩 鳰 ⲹ նOPEC+⽟ 勒 劲 駖 駐 駢 7 劓 㙨
分 䉗 㐙 뀔 劻 傽 㙨 41 ┧ 哇 ┻ 杅 劫 册 璼 耘 ⚢ 呦 騰 䱹 ꂀ ⶷ 駖 ⚢ 劫 ⸯ 岓 ꓨ ꂊ 䉗
㐙 뀔 劻 ⶬ 廛 ❵ 䍎 ꁩ Ⱙ 뀔 劻 点  ն괛 寛 盛 ㎌ ⪢ 槊 缋 嵴 罏 䢌 㜩 蜖 脯 佻 临 ┯ 鳉 ╚
ꪍ 劻 岓 ⚃ ♇ 긖 ╤ ┬ 鉿 ⸐ ⲇ ն  

l ⡺⯟䉗㐙 耘 ⡺ 续 ⽟ 耘 ⡺ 侅 漩 椚 둛 ⛻ 괭 衄 ն⽟ ⮵ ㎌ 耘 ⡺ 䬚 ⷀ 甯 ⣍ յ焝 劻
⡺ ⲏ ⹿ 鉿 閕 埛 ⯸ ⭀ 脯 㸰 䋀 ㎈ 訒 ⻑ ㎌ 傽 续 德 ⡺ 䬚 ⷀ ꆱ ⬘ յ耘 德 ⭀ 瓭 岻 呿 䲀 ꂛ ⺇
ꮞ 侅 漩 椚 ⫙ 䍳 ┪ 鉿 ն耘 德 岻 ꯗ 鍧 㴼 杅 劫 册 ⪸ 瓭 侓 瞬 鱴 勶 ♨ ⹴ 耘 臅 ⥈ 劲 駖 绦
锢 点 騫 驐 䡪 性 ꮴ 廛 ◗ ꮴ 䛉 뀔 劻 ն╚ ꪍ 劻 澚 耘 ⡺ 侅 漩 椚 낊 ꯟ 徱 ⚃ 㸞 缰 䭦 둛 ⛻ 
耘 德 鯯 侓 ⯼ 冎 㖗 䗣 ⪢ 槊 ⹜ 耘 ⩧  鱶 ⲹ Ⲏ ꅌ 杅 劫 册 侓 瞬 ┯ 燛 㴼 䙎 ⾕ 耘 臅 ⥈ ꮴ
䛉 鴤 䔴 䐥 ⻑ 性 㐃 ┞ 㴼 瓨 䍳 䫆 ⯜ 侅 漩 椚 ┬ 鉿 疿 ꭊ ն ╚ ⡺ 续 ⽟ ╚ ⡺ 侅 漩 椚
廛 ⾕ ┬ 鉿 ն㝠 鉿 ꄋ ㎈ 鯺 ⬥ 䫌 侒 㸉 ⬐ 鰑 ꓭ 䪑 Ⲙ 㜾 ꌄ 鰅 儅 ䷧ 付 낊 ꯟ 冩 罏 5 劓 PMI
ꁉ ꮪ 侊 ㄌ ┻ 䉗 㐙 劻 䔶 㝠 鉿 ꓨ ⼅ 德 ⡺ 亣 ✑ 佻 临 ⯈ 椚 鱂 ⛽ ն╚ ꪍ 劻 澚 ╚ ⡺ 侅 漩
椚 㸞 痚 䋀 괭 衄 յ ╚ 厀 罏 ꮴ  괛 ⪸ 峜 ⪸ 瓭 冩 ⢷ 劻 ⻑ 鰅 儅 ䷧ 付 Ⲙ ⻔ ն  

l 寤椚䉗㐙 耘 ⩧ 䭰 俚 续 ⽟ 耘 ⩧ 䭰 俚 괭 衄 ┪ 鉿 ն耘 岻 ꯗ 冩 ⢷ 杅 劫 册 ⪸ 瓭 յ
耘 姚 鰅 儅 騰 ⯀ ▍ 間 ⺖ Ⲏ 耘 臅 ⥈ 멚 嵟 ⟥ ⺵ յ姚 㝠 鉿 ꮴ 䛉 뀔 劻 ⶬ 廛 ⹴ 傽 ⡺ 吙 み 泹
䒙 䲀 ⶬ 耘 ⩧ ն⛰ 耘 缋 嵴 㲾 怫 芤 낊 ꯟ ┪ 鉿 㕈 熝 ┯ 甯 ն╚ ꪍ 劻 澚 耘 ⩧ ╚ 厀 鱶
䒙 ն 耘 ⩧ ⩽ 傽 ⩧ 续 ⽟ 耘 ⩧ ⩽ 傽 ⩧ 괭 衄 ┪ 鉿 ն傽 续 㝠 鉿 멚 嵟 阌 駢 焝 冩 䳀 䮵
傽 ⩧ ⛰ 鯯 侓 ꌄ 䬸 ⯸ ⭀ 鱪 ꪍ 劻 德 ⡺ ⹿ 鉿 蔺 Ⲏ 䛉 䬁 峜 罥 ⭀ ⺖ Ⲏ 耘 姚 鰅 儅 罏 ⾕ յ
耘 臅 ⥈ 멚 嵟 ⟥ ⺵ 耘 ⩧ 鱂 点 ⸐ ⯜ 傽 ⩧ ն╚ ꪍ 劻 耘 ⩧ ⩽ 傽 ⩧ 䧶 ⩰ 点 ⻑ 䒙 耘 傽 鯴
䉕 侓 瞬 ⮕  䧶 䲀 Ⲙ 傽 ⩧ ㎈ ⶬ ն  

l 勶漩䉗㐙耘 德 岻 ꯗ 鍧 㴼 冩 ⢷ 杅 劫 册 ⪸ 瓭 侓 瞬  兇 詇 䳀 䮵 낊 ꯟ ⢟ 㟲  䲀 Ⲙ 耘
艧 ┪ 巹 婟 㜾 蝠 ⚾ ꁒ 鯯 䫟 鱪 뀔 劻 ⪼ 俚 䰕 ╚ 䖦 ╃ ⲏ 觝 侅 ⻎ 嬠 應 㙨 73%蔸 391 ☳
耘 ⩧ AI 蛚 曩 괛 寛 晦 ⹿ 䊎 Ⲙ 璇 䪫 艧 ⪢ 绻 鱂 点 ն䓝 ⯼ 耘 艧 긖 ╤ 㝃 ꓨ ⸐ ⲇ ⪼ ┞ 
杅 劫 册 ⪸ 瓭 侓 瞬 ⹹ 㜩 䧶 䭦 缩 䪑 Ⲙ 䉗 㐙 뀔 劻  ⪼ ◝  耘 臅 ⥈ 侓 瞬 婞 ꯼ ⪝ 克 걾 㘷
㐌 ⪸ 瓭 ⹹ 㜩 䧶 㸍 蔺 耘 德 긖 ╤ ꄽ 芤 鱪 뀔 劻 ┱ 缋 嵴 㙨 ꪍ 侒 罏 溸 怫 芤 呬 㹾 ⪼ ┩ 
耘 艧 ⛓ ⡽ 낊 ꯟ 兇 詇 璺 臔 璇 䪫 艧 輁 둛 ꭄ 뀨 㹐 ╬ 痓 ⮃ ⺖ Ⲏ 耘 德 36 ┧ ☳ 耘 ⩧ ⡺
ⲏ ┪ ꮺ ◚ 駖  䧶 闒 ⹿ 耘 艧 溸 酧 粘 䑑 ┬ 鳰 ն  

l 낊ꯟ䳀獏嶯 㜾 ꮴ 䛉 ┯ 燛 㴼 낊 ꯟ  杅 劫 册 假 侓 瞬 ┯ 燛 㴼 낊 ꯟ  㐌 罔 ㎌ 筷 䪑 Ⲙ
낊 ꯟ  䉗 㐙 䝠 缦 ┯ 甯 㴼 낊 ꯟ  德 ⫐ 侓 瞬 訒 㐌 侞 卸 ┯ ⹴ 뀔 劻 낊 ꯟ ն  
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2025-05-29┪䉗⪫⺶䌔鯺ꓨ缀ꁹ匡〘◲假⺈ 

2025-05-21⛽⯈椚僓♣姚嵌鰑分ꏕ翞⼅獏 

2025-05-12⪸瓭罏⾕⟥⺵┬〘◲升㑊劔労⺇漩 

2025-05-08耘臅⥈ 5劓駖䛉⚷駖掾駬䫟⼴㐃ꄽ芤

┱銻ꃹ뀔劻▇ꭊ耘臅⥈㠁✇䪹䭃 

2025-05-07⪸ꨴ僓ꭊ虹掾溸⹿䉘⚷┞䴗㲳ꓭ鄌侓

瞬甯䉗㐙甯뀔劻 

2025-05-05䌑䫟⾕┞㳌䫟劔〘◲☗掾 

2025-05-04◩┞⢏劻◜⚂唯槏⹴䉗㐙㺥労 

2025-04-254劓╚㝠侓岖㹾⚷駖闌騣䭦缩甯㴼⾕

嵛鳢鰑续䉗㐙臔撌〘◲做긖 

2025-04-24⪫Ⳬ㕈ꓭ┞㳌䍳䭦♎ꓤ侒〘◲⟥⺵ 

2025-04-08╚㎼曬䌐⬮㕈ꓭ埭疿⮃┿䳀䮵䉗㐙⟥䖦 

2025-04-08寤ꓭ⪝䉗㑏㴼澚㝃 

2025-04-06艧 2025 䌑◝㳌䍳䫌鰑㺥労♈⛓⡽

⟶㜩⯒漥⯈⩽楓 

2025-04-03㸉瞏⪸瓭⬐⮄䉗㐙ꏕ翞뀔劻 

2025-04-032025 䌑◝㳌䍳 A 艧䫌鰑㺥労낊呬⮘

䰄㐭銝ꏕ翞 

2025-03-23艧䉗㐙 2025䌑♨匡鉿䝠䬏闌 

2025-03-23╅ⶬ锟訒呦䖦⢏駦劔〘◲ 

2025-03-20耘臅⥈ 3劓駖䛉⚷駖掾駬耘臅⥈䭶┬

罥銩⭀ꅌꨴ3劓⬑駖㠁✇ꓨ㗛鰑分㴼⚃ꆒꀀ 

2025-03-17վ䳀䮵巆鰆┺뀉鉿Ⲙ做呿տ闌騣巆鰆愗

ⲇꓤ侒䭰䑜䫌鰑做⻔ 
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┞յ⪢槊㝕稝鰑☋銩楓 

2025 䌑 5 劓 26 傽 蔸 5 劓 30 傽  杅 劫 册 㵌 䉘 㸞 ꂛ ⺛ ꦨ ꧇ ⪸ 瓭 ♈ 25%䳀 둛 蔸 50% 䑜 ⹿ 䉗 㐙

괭 Ⲙ ն⻎ 僓 ⪼ ⪸ 瓭 侓 瞬 㐃 ⺶ 岻 㺂 긖 ꯼ ⪝ 䬕 ꨵ 䧹 臅 ꊝ 岻 ꯗ ⩰ 儱 鍧 㴼 鉿 侓 ♥ 鱴 勶 갫 ⻑ ⹱ 冩 ⢷ 騍

鍧 ⬑ ն 鯴 䉕 侓 瞬 ⽶ 긖  杅 劫 册 ⻔ 耘 臅 ⥈ 类 ⸐ 锢 寛 ꮴ 䛉  㛽 璼 둛 ⯈ 椚  駑 ◱ 嵌 㝕 德 ⷑ ➬ 㵀  脯 랄

㥓 㸸 ⮯ ꓨ 氰 鯴 䉕 侓 瞬 괛 ❹ 䰕 俚 䰕 ꂛ 鉿 ⬑ 瞬 ն 耘 鯯 ꪍ 銩 獏 ╚ 耘 鰅 儅 騰 ⯀  ꂟ 怫  姚 潊 ⮯ 裯 䕒 ⪸ 瓭

䐥 劻 蔸 7 劓 9 傽 ⷧ 䍳 㐃 鰅 儅 騰 ⯀ ╚ 䳀 ⮃ ⯸ ⭀ ⪸ 瓭 ⛰ 受 汧 ⫰ 分 ⿣ 受 䫞 ն德 ⫐ 5 劓 ⯜ ꅐ ╃ PMI ㎈

ⶬ 蔸 49.5% 둛 䪫 勘 ⯜ ꅐ ╃ 䉂 ꂞ 缩 4 ╗ 劓 受 䭦 䪆 䑳 䘒 ⲹ ն  

♈ 鰑 分 銩 ⻓ 匡 澚 傽 艧 耘 艧 뀖 鳷 勶 漩 䉗 㐙 ⡺ ⯟ ⺇ 漩 ◟ ꉍ ꯟ 괛 寛 ┱ 㝠 鉿 㶄 卄 㝕 㴵 岩 ⿣ ⺇ ❵

괛 㝤 銝 ┱ 侓 瞬 䪑 Ⲙ 䭦 缩 騫 俠 㜾 寤 䉗 㐙 耘 ⩧ ㎌ 潸 㸉 ⯈ 椚 ⚳ ⲹ 缰 䭦 꼐 䙎 ⛰ 긌 耘 鯴 䉕 ⫐ ꌄ ⮕  Ⲏ Ⱖ ն 

⪾ ✅ 匡 澚  傽 缋 225 巹 2.17%յ 绯 偅 ꁒ ⩴ 䭰 俚 巹 2.01%յ 吙 册 500 巹 1.88%յ ꇔ 樴 偅 䈰 ╃ 䭰

俚 巹 1.60%յ 䖎 德 DAX 巹 1.56%յ 苪 䗅 僻 䭰 俚 巹 1.38%յ 耘 ⩧ ⩽ 傽 ⩧ 巹 1.05%յ 姚 ⩧ ⶔ STOXX

巹 0.86%յ 蝠 德 㶡 僓 100 巹 0.62%յ 耘 ⩧ ⩽ 瑠 㽺 ☭ 宑 䉕 巹 0.48%յ 耘 ⩧ 䭰 俚 巹 0.32%յ 㶡 僓 假 Ⲏ

㑗 嶯 㿔 䭰 俚 巹 0.31%յ岻 德 CAC40 巹 0.23%յ┪ 駩 䭰 俚 鳰 0.03%յ蝠 ꩗ ⩽ 耘 ⩧ 鳰 0.04%յ姚 ⩧ ⩽

耘 ⩧ 鳰 0.14%յⷧ 䍳 SENSEX30 鳰 0.33%յLME ꧣ 鳰 0.61%յ广 駩 䧯 䭰 鳰 0.91%յLME ꧢ 鳰 1.18%յ

NYMEX WTI ⸯ 岓 鳰 1.20%յ 䚔 气 䭰 俚 鳰 1.32%յ ⮱ ╃ 升 䭰 鳰 1.40%յ COMEX 묛 ꓭ 鳰 1.57%յ

COMEX 溮 ꧼ 鳰 1.59%յ CBOT 㝕 骀 鳰 1.70%յ CBOT 㸰 뫘 鳰 1.71%յ LME ꨒ 鳰 2.67%յ DCE ꧇

焸 焪 鳰 2.84%յSHFE 酧 绵 ꦨ 鳰 3.08%յICE 䉘 岓 鳰 3.35%յCBOT 椝 稌 鳰 3.48%յ10 䌑 劻 ╚ ⡺ 德

⡺ 侅 漩 椚 ┬ 鉿 4.96BPյ NYMEX 㝙 撬 官 鳰 7.06%յ 10 䌑 劻 耘 德 德 ⡺ 侅 漩 椚 ┬ 鉿 10.00BPն  

㎽12025 䌑 5 劓 26 傽蔸 2025 䌑 5 劓 30 傽⪢槊㝕稝鰑分銩⻓⡺⯟⺈Ⲙ⶿⛻╬ BP⪼✍鰑分╬% 
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◝յ㝕㴵ガ⿣ 

┞묛ꓭ䉗㐙 

续 ⽟ 묛 ꓭ ⚃ 呬 兇 詇 ㎈ 騫 ն⽟ ⫐ 耘 ⚢ ⬐ 痓 罏 ⾕ յ➷ █ 騰 ⯀ ⟥ ⺵ ꓤ 侒 㐌 罔 낊 ꯟ 焝 劻 ꮴ 廛 ⺖ Ⲏ 杅

劫 册 ⪸ 瓭 侓 瞬 錻 耘 德 臅 ꊝ 岻 ꯗ ⺤ ⢷ 耘 姚 ⻎ 䟩 䐥 ꪍ ⪸ 瓭 騰 ⯀ 劻 ꮺ 䲀 Ⲙ 䉗 㐙 낊 ꯟ ⢟ 㟲 ㎈ ⶬ ꉍ ꯟ

鰑 ꓭ 嵤 ⻔ 勶 漩 鰑 分 ն耘 臅 ⥈ 劲 駖 绦 锢 ꓤ 侒 멚 嵟 ⟥ ⺵ 䩤 ⸐ ꮴ 䛉 뀔 劻 耘 ⩧ 䭰 俚 鱂 点 ⹴ 耘 ⡺ 侅 漩 椚 ⹹

䒧 ꂛ ┞ 婢 ⯸ 䒙 傱 䛉 鰑 分 묛 ꓭ 溸 ⼕ 䑜 ⲇ ն婟 㜾 耘 德 缋 嵴 俚 䰕 溸 ⮕  巆 鰆 脢 ⟥ 䖦 鳢 ⶬ ⛰ 脹 氠 ⿣ 駊 ⶿

泹 鿞 侒 㝕 ◗ 䉗 㐙 峒 Ⲙ  묛 ꓭ 焝 劻 䪩 ⸐ 僻 兇 ն  

㹻 硅 焝 劻 䪩 ⸐ 괭 衄 묛 ꓭ ╚ ꪍ 劻 佻 临 ꆒ ꀀ ❹ 撬 甯 ㎷ ն⪢ 槊 㝠 鉿 䭦 缩 溸 鯺 ꓭ 괛 寛 ⹴ ⹜ 耘 ⩧  鱶

ⲹ 绪 ⺈ 全 勶 鯴 䉕 ⟥ 氠 낊 ꯟ 䭦 缩 ⭿ 兇 묛 ꓭ 溸 ⥈ 㜜 ⚃ ⡽ ն┱ 婟 ⻎ 僓 㐌 罔 愗 㐃 낊 ꯟ ┱ 绪 匡 耘 臅 ⥈ ꮴ

䛉 ⽟ 劻 ⺪ 茤 ꓨ ⼅ 溸 嵤 Ⲙ 䙎 㶄 卄 楒 㘷  㸞 ♈ 㵄 ꮪ ⯈ 椚 ┬ 鉿 ⾕ ꄽ 芤 㸉 ⬐ 괛 寛 缰 䍳 䳀 ❵ 佻 临 ն  

㎽2耘德ꄽ芤䭰俚德⡺侅漩椚┱⛆俌ꓭ⻓  ㎽3吙⬮册㸸 500 峒Ⲙ椚䭰俚┱ COMEX 묛ꓭ 

 

 

 
鰑倣匡徏Wind╚㎼ꧼ岉駩⯟煝疵ꯗ  鰑倣匡徏Wind╚㎼ꧼ岉駩⯟煝疵ꯗ 

◝ⸯ岓䉗㐙 

续 ⽟ ⸯ 岓 ⚃ 呬 䐥 缩 鳰 ⲹ ն❵ 䍎 ꁩ Ⱙ 뀔 劻 点  OPEC+駉 ⮦ ◟ ⽟ 勒 劲 駖 駐 駢 7 劓 㙨 分 ◜ 㵀 䉗

㐙 册 ꇁ 뀔 劻 㸞 ꂞ 缩 睘 ┩ ╗ 劓 䳀 둛 分 ꓪ 41 ┧ 哇 /傽  ⺖ Ⲏ 杅 劫 册 璼 耘 ⚢ 呦 騰 ⯀   䱹 ꂀ ꁒ 䧯 ⶷ 駖 

䲀 ⶬ ⚢ 劫 ⸯ 岓 ꓨ ꂊ 䉗 㐙 뀔 劻 ꂛ ┞ 婢 ⸐ ⯜ 岓 ⚃ ն괛 寛 盛 佻 临 ┯ 鳉 㹻 硅 㜮 㳌 ⮃ 鉿 僘 㳌 ╤ ꂀ 䳀 䮵 焝

劻 巆 鰆 ⛰ 耘 德 ┞ 㳌 䍳 GDP 覶 罥 0.2%յ呦 䖦 脹 氠 ⿣ 駊 ⶿ ┬ 怑缋 嵴 泹 鿞 ⟥ ⺵ 䫆 ⯜ 괛 寛 㙨 ꪍ 疿 ꭊ ն  

ⸯ 岓 ╚ ꪍ 劻 ♇ 긖 ╤ ┬ 鉿 ⸐ ⲇ ն OPEC+䧹 汻 鿛 ⻔ 㙨 分 受 ⚌ 뀭 ⺖ Ⲏ 耘 德 뀅 㽓 岓 愗 㐃 分 茤 ꓤ

侒 ⪢ 槊 ❵ 䍎 ꁩ Ⱙ ꓪ 䧶 ꂛ ┞ 婢 䪆 㝕 ն⻎ 僓 괛 寛 盛 ⺇ ⯜ ◟ 鰅 儅 ䷧ 付 ┱ 缋 嵴 侒 罏 ⸯ 岓 ⚃ 呬 걾 侊 괭

衄 ┬ 䱲 鱶 ⲹ  ⪸ 峜 㐌 罔 낊 ꯟ ⹴ 耘 臅 ⥈ ꮴ 䛉 ⽟ 劻 䧶 䳀 ❵ ꮕ 嫙 䙎 ⹹ 䒧 Ⲙ 茤 ն  
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㎽4姚✦⩴ⸯ岓分ꓪ  ㎽5耘德 API ┱ EIA ⸯ岓䍍㲾楒嬠㙨⭀ 

 

 

 
鰑倣匡徏Wind╚㎼ꧼ岉駩⯟煝疵ꯗ  鰑倣匡徏Wind╚㎼ꧼ岉駩⯟煝疵ꯗ 

┩յ⡺⯟䉗㐙 

┞耘⡺侅漩椚 

续 ⽟ 耘 ⡺ 侅 漩 椚 둛 ⛻ 괭 衄 ն⽟ ⮵ ㎌ 耘 ⡺ 䬚 ⷀ 銩 ⻓ 甯 ⣍ յ焝 劻 ⡺ ⲏ ⹿ 鉿 閕 埛 ⯸ ⭀ 耘 ⡺ 侅 漩 椚

┞ 䍳 㸰 䋀 ㎈ 訒 ն ⛰ 갫 ⻑ 傽 续 40 䌑 劻 德 ⡺ 䬚 ⷀ ꆱ ⬘ ⾕ 䉗 㐙 뀔 劻 耘 德 ⭀ 瓭 岻 呿 㸞 㐃 㐃 ⹨ 駖 ꯗ 䲀 ꂛ ⺇

ꮞ 䲀 Ⲙ 耘 ⡺ 侅 漩 椚 ⫙ 䍳 ┪ 鉿 ն婟 㜾 耘 德 岻 ꯗ 鍧 㴼 杅 劫 册 ⪸ 瓭 侓 瞬 鱴 勶 ⺖ Ⲏ 耘 臅 ⥈ 劲 駖 绦 锢

点 騫  缋 嵴 ┯ 燛 㴼 䙎 Ⲏ Ⱖ 괛 受 䭦 驐 䡪  ꮴ 䛉 뀔 劻 ꂛ ┞ 婢 ꮴ 廛 ն ⡽ 䕒 ⪸ 峜 溸 儱  30 䌑 ┱ 10 䌑 劻

耘 ⡺ ⯈ 䈽 䭦 缩 鱂 䪆  䉗 㐙 㸉 ꪍ 劻 鯯 侓 ⺪ 䭦 缩 䙎 ⹴ ꄽ 芤 낊 ꯟ 㲾 沼  鱪 ꪍ ⡺ 劻 ꮺ 徱 ⚃ 伔 ⶬ 걾 ♨ ꄋ 鿛 ն 

╚ ꪍ 劻 澚 耘 ⡺ 侅 漩 椚 낊 ꯟ 徱 ⚃ 䧶 㸞 缰 䭦 둛 ⛻ ╚ 厀 걾 ⻓ 㝕 䋀 ㎈ 訒 ն耘 德 鯯 侓 ⯼ 冎 㖗 䗣 ⺖

Ⲏ ⪢ 槊 ⹜ 耘 ⩧  鱶 ⲹ Ⲏ ꅌ 杅 劫 册 侓 瞬 ┯ 燛 㴼 䙎 䭦 缩 ⾕ 耘 臅 ⥈ ꮴ 䛉 鴤 䔴 䐥 ⻑ 㸞 ꂛ ┞ 婢 䫆 ⯜ 侅 漩

椚 ┬ 鉿 疿 ꭊ ն  

㎽6耘德 GDP 楒嬠䫐䌑椚⹴全锢⮕뀉鯮桬椚  ㎽7耘德㶕娟周㝕㳔巆鰆脢⟥䖦յ뀔劻⹴⻓枱䭰俚 

 

 

 
鰑倣匡徏Wind╚㎼ꧼ岉駩⯟煝疵ꯗ  鰑倣匡徏Wind╚㎼ꧼ岉駩⯟煝疵ꯗ 
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㎽8耘德 PCE ┱呦䖦 PCE ⻎楒嬠  ㎽9耘德䧯㺒ꨆꓪ㳌騫䫐䌑俚⹴⪼楒嬠 
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◝╚⡺侅漩椚 

续 ⽟ ╚ ⡺ 侅 漩 椚 廛 ⾕ ┬ 鉿 ն㝠 鉿 ꂞ 缩 ꄋ ㎈ 鯺 ⬥ 䫌 侒 鰑 ꓭ 劔 ⲇ 㸉 ⬐ 劓 勒 瓭 劻 ┱ 鴚 劓 䪑 Ⲙ 鰑

ꓭ ⯈ 椚 ╚ 厀 缰 䭦 ⛽ ⛻ 焝 盛 ⯈ 椚 ┬ 鉿 䊎 Ⲙ ⡺ 䉗 䝠 缦 侊 ㄌ ն⻎ 僓 㜾 ꌄ ⸐ ⲇ ꁉ ꮪ 罏 闌 耘 德 岻 ꯗ 鍧

㴼 冩 ⢷ 杅 劫 册 ⪸ 瓭 侓 瞬 焝 劻 ⫐ 鰅 儅 ䷧ 付 ⶬ 绣 낊 ꯟ 冩 罏 ╬ 德 ⫐ 嵤 Ⲙ 䙎 㶄 卄 ⮱ ꅐ 㜾 ꌄ 匜 ⚂ ն5 劓

╚ 德 PMI 䓡 䕒 49.5%楒 嬠 ┪ ⶬ 0.5 ╗ 溯 ⮕ 掾 缋 嵴 ⼯ ⻓ ꁉ ꮪ 侊 ㄌ 杅 䔰 䉗 㐙 㸉 㝠 鉿 绪 匡 ꓨ ⼅ 德

⡺ 冲 ⷀ 亣 ✑ ♇ 劔 劻 䔶  佻 临 ꪍ 盛 ⯈ 椚 㸰 䋀 鱂 ⛽ ն  

╚ ꪍ 劻 澚  ╚ ⡺ 侅 漩 椚 ♇ 㸞 䐥 缩 痚 䋀 괭 衄 յ ╚ 厀 罏 ꮴ 溸 䘒 ⲹ ն 鯴 䉕 侓 瞬 缰 䭦 ꃿ 䍳 㶄 卄 㕈 騫 

⛰ 鯯 侓 ⹿ ⲇ ┱ 侓 䍠 ⡺ ❵ 缕 侒 ꓪ 䧶 ꮕ 嫙 䙎 䲀 ⶬ ⯈ 椚 ն俠 ✅ 脯 阌 鰑 分 蠯 芻 冎 ┬ ⡺ 䉗 ♇ ⪾ 꼐 䙎 䓝

⯼ 䐮 駖 ⪸ 峜 ⪸ 瓭 冩 ⢷ 劻 缏 匙 ⻑ 鰅 儅 ䷧ 付 儱 ⻲ 劲 ⫙ ⶬ 廛 ն  

㎽10╚德⪫䐷䉗㐙亣✑䫌侒յ㎈睻⹴⬥䫌侒  ㎽11╚德⯜ꅐ╃┱긌⯜ꅐ╃ PMI 
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㎃յ寤椚䉗㐙 

┞耘⩧䭰俚 

续 ⽟ 耘 ⩧ 䭰 俚 괭 衄 ┪ 鉿 ն⽟ ⮵ ㎌ 耘 德 岻 ꯗ 鍧 㴼 冩 ⢷ 杅 劫 册 ⪸ 瓭 侓 瞬 ⺖ Ⲏ 耘 姚 鰅 儅 騰 ⯀ ▍ 間

䝠 缦 䉗 㐙 낊 ꯟ ⢟ 㟲 ㎈ ⶬ ն갫 ⻑ 耘 臅 ⥈ 5 劓 劲 駖 绦 锢 ꓤ 侒 멚 嵟 ⟥ ⺵ 䭰 ⮃ 缋 嵴 ┯ 燛 㴼 䙎 Ⲏ Ⱖ 괛 受
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䭦 侓 瞬 驐 䡪 ꮴ 䛉 뀔 劻 ꮴ 廛 ꂛ ┞ 婢 佻 临 耘 ⩧ ն⻎ 僓 姚 嵌 㝠 鉿 ꮴ 䛉 뀔 劻 ⶬ 廛 ⸐ ⯜ 姚 ⩧ ꭊ 䱹 䲀 둛

耘 ⩧  ⻎ 僓 傽 ⡺ 吙 み 泹 䒙 䑜 ⹿ 溸 ꉍ ꯟ 鰑 ꓭ ㎈ 嵤 ☊ 䓺 䧯 ⲙ ⲇ ն ⛰ 耘 德 ┞ 㳌 䍳 GDP 覶 罥 ┱ 呦 䖦 PCE

둛 ⚕ 凾 궣 怫 芤 낊 ꯟ  ⺖ Ⲏ ⲧ Ⲙ ⲇ 䉗 㐙 俚 䰕 鱂 䒙  兇 獏 耘 ⩧ ┪ 鉿 㕈 熝 䌔 ┯ 甯 ㎷ ն  

╚ ꪍ 劻 澚 耘 ⩧ 䭰 俚 㸞 긖 ╤ ⟥ 氠 䒙  ┱ 侓 瞬 ⷇ 䑆 溸 ⹷ ꓨ ⸐ ⯜ 脯 ╚ 厀 鱶 䒙 ն┞ ⽶ 긖 耘 德 ⡺ ⲏ

낊 ꯟ 䭦 缩 ⹿ ꐠ ⺖ Ⲏ 杅 劫 册 ⪸ 瓭 侓 瞬 ⹹ 㜩 Ⲏ ꅌ ⪢ 槊 ⹜ 耘 ⩧  耘 ⩧ ꪍ 劻 ꉍ ꯟ 㺲 䙎 ⯸ 䒙 ն⺞ ┞ ⽶ 긖 

耘 德 鯯 侓 鰱 㲼 䪆 㝕 ┱ ꄽ 芤 묲 䙎 ⺪ 茤 䐥 罏 耘 臅 ⥈ ꮴ 䛉 焝 劻 䧶 佻 临 耘 ⩧ ⛰ 蝄 缋 嵴 怫 芤 낊 ꯟ ⩽

⻓ 䧶 鰅 儅 ䷧ 付 ⶬ 绣 ⸐ ⯜ 㙨 ꪍ  耘 ⩧ 㲾 㐃 ┬ 䱲 疿 ꭊ ն  

◝姚⩧⩽耘⩧ 

续 ⽟ 姚 ⩧ ⩽ 耘 ⩧ 괭 衄 ┬ 鉿 ն姚 嵌 㝠 鉿 僻 燛 ꓤ 侒 6 劓 ꮴ 䛉 ⟥ ⺵ 䉗 㐙 뀔 劻 ⪼ 㶄 卄 ⽟ 劻 㸞 僃 ◟ 耘

臅 ⥈ ⼅ Ⲙ 㸍 蔺 耘 姚 ⯈ 䈽 뀔 劻 䪆 㝕 姚 ⩧ ⼕ 䑜 ⲇ ⭀ 䒙 ն⻎ 僓 姚 ⩧ ⶔ 㕈 续 긖 䭦 缩 ⛽ ꃟ⯸ 䒙 姚 嵌

缋 嵴 㜩 蜖 뀔 劻 ն㹻 硅 ⽟ ⮵ 杅 劫 册 冩 ⢷ 㸉 姚 ⪸ 瓭 溸 巆 䛉 焝 冩 䳀 䮵 낊 ꯟ ⢟ 㟲 ⛰ 耘 ⩧ 㐃 멚 嵟 耘 臅 ⥈ 劲

駖 绦 锢 ⹴ 点 Ⲧ 缋 嵴 俚 䰕 佻 临 ┬ 点 ⲹ ⹹ 䒧  耘 ⩧ 䭰 俚 ꓨ ꂊ 둛 ⛻  ꭊ 䱹 ⸐ ⯜ 姚 ⩧ ն  

╚ ꪍ 劻 澚 姚 ⩧ ⩽ 耘 ⩧ 䧶 ⼯ ⻓ ⩰ 䫆 ⻑ 䪉 溸 괭 衄 ㎈ ⶬ 鱶 ⲹ ն焝 劻 ⺇ ⯜ ◟ 姚 嵌 㝠 鉿 ꮴ 䛉 訒 㐌 ⹴ 耘

臅 ⥈ 䐥 ꂟ ꮴ 䛉 ⽟ 劻 寤 椚 ♇ 㸞 䪩 ⸐ ն╚ ꪍ 劻 匡 澚 䖎 德 鯯 侓 䪆 䑳 駉 ⮦ ꄢ 婢 ⹿ ⲇ 䧶 䲀 Ⲙ 姚 ⩧ ⶔ 缋

嵴 ꁉ ꮪ 侊 ㄌ  脯 耘 德 鯯 侓 鰱 㲼 䛔  ⹴ 耘 ⩧ ⟥ 氠 ⯸ 䒙 ⺪ 茤 뎧 Ⲙ 鰑 续 鿛 ⻔ 姚 ⩧ 鰑 分 ն  

㎽12䖎德 CPI ┱呦䖦 HICP ⻎楒嬠  ㎽13䖎德 GFK 巆鰆脢⟥䖦䭰俚 

 

 

 
鰑倣匡徏Wind╚㎼ꧼ岉駩⯟煝疵ꯗ  鰑倣匡徏Wind╚㎼ꧼ岉駩⯟煝疵ꯗ 

┩蝠꩗⩽耘⩧ 

续 ⽟ 蝠 ꩗ ⩽ 耘 ⩧ 䐥 缩 鳰 ⲹ ն⽟ ╚ 耘 德 岻 ꯗ 鍧 㴼 冩 ⢷ 杅 劫 册 ⪸ 瓭 侓 瞬 兇 詇 䳀 䮵 䉗 㐙 낊 ꯟ ⢟ 㟲 

䲀 Ⲙ 耘 ⩧ 䭰 俚 㝕 䋀 ⹹ 䒧 ꭊ 䱹 ⸐ ⯜ 蝠 ꩗ 寤 椚 ն⻎ 僓 蝠 德 㕈 续 긖 䭦 缩 泹 鿞 蝠 德 䈰 ╃ 臅 潊 俚 䰕 兇

獏 纳 ⲏ ╃ ⟥ 䖦 鳰 蔸 克 䌑 ⶯ 假 ⛽ ⹹ 儙 ⫐ 괛 ┯ 䮵 ┱ 缋 嵴 ⯼ 冎 ⛽ ꃟ 㹻 硅 蝠 德 ꄽ 芤 ⸐ ⲇ 둛 ⚕ ┻ 㝠 鉿 멚

嵟 皒 㐙 䳀 ❵ ⯈ 䈽 佻 临  ⛰ 耘 臅 ⥈ 멚 嵟 ⟥ ⺵ 点  耘 ⩧ ⼕ 䑜 ⲇ ն  

-2.0

0.0

2.0

4.0

-5.0

0.0

5.0

10.0

20
20

-0
1

20
20

-0
6

20
20

-1
1

20
21

-0
4

20
21

-0
9

20
22

-0
2

20
22

-0
7

20
22

-1
2

20
23

-0
5

20
23

-1
0

20
24

-0
3

20
24

-0
8

20
25

-0
1

䖎德:CPI:⻎嬠
䖎德:呦䖦HICP(呦䖦CPI):⻎嬠
䖎德:CPI:楒嬠⺯鿣
䖎德:呦䖦HICP(呦䖦CPI):楒嬠⺯鿣

(%) (%)

-50.0

-40.0

-30.0

-20.0

-10.0

0.0

10.0

20
20

-1
1

20
21

-0
3

20
21

-0
7

20
21

-1
1

20
22

-0
3

20
22

-0
7

20
22

-1
1

20
23

-0
3

20
23

-0
7

20
23

-1
1

20
24

-0
3

20
24

-0
7

20
24

-1
1

20
25

-0
3

䖎德:GFK巆鰆脢⟥䖦䭰俚
%



瞬汻煝疵 · ⪢槊㝕稝鰑☋ꏕ翞⽟間㷌 
 

 

騟ⲏ䖪꭛騣婞倁劅⻑溸╚㎼ꧼ岉駩⯟艧⚌劔ꮺ⪫⺶⩹鯰㛽僻ն  7 

㎽14蝠德⯜ꅐ╃յ纳ⲏ╃⹴缸⻉ PMI  ㎽15蝠德 CPI ┱呦䖦 CPI ⻎嬠 

 

 

 
鰑倣匡徏Wind╚㎼ꧼ岉駩⯟煝疵ꯗ  鰑倣匡徏Wind╚㎼ꧼ岉駩⯟煝疵ꯗ 

㎃耘⩧⩽傽⩧ 

续 ⽟ 耘 ⩧ ⩽ 傽 ⩧ 괭 衄 ┪ 鉿 ն傽 续 㝠 鉿 鉿 ꪍ 멚 嵟 阌 駢 焝 冩 䳀 䮵 傽 ⩧ ⛰ 傽 续 鯯 侓 ꌄ 䬸 ⯸ ⭀ 鱪 ꪍ

劻 德 ⡺ ⹿ 鉿 ♨ 甯 㴼 ⡺ 䉗 䑜 ⹿ 䉗 㐙 罥 ⭀ Ⲏ 䛉 䬁 峜 㸍 蔺 傽 ⩧ ㎈ 騫 ⸐ ⲇ 㙨 㝕 ն⻎ 僓 耘 德 岻 ꯗ 冩 ⢷ 杅

劫 册 ⪸ 瓭 侓 瞬 ⺖ Ⲏ 耘 姚 鰅 儅 㹾 ⲹ 罏 ⾕ 䲀 Ⲙ 䉗 㐙 낊 ꯟ ⢟ 㟲 ㎈ ⶬ 耘 ⩧ 䭰 俚 ⹹ 䒧 ⯸ 䒙 傽 ⩧ ꉍ ꯟ

⼕ 䑜 ⲇ ն 婟 㜾  耘 臅 ⥈ 5 劓 劲 駖 绦 锢 ꓤ 侒 멚 嵟 ⟥ ⺵  点  耘 ⩧ 佻 临  ꂛ ┞ 婢 ⸐ ⯜ 傽 ⩧ ն  

╚ ꪍ 劻 澚  耘 ⩧ ⩽ 傽 ⩧ 䧶 ⩰ 点 ⻑ 䒙 ն 焝 劻 ⺇ ⯜ ◟ 耘 臅 ⥈ ꮴ 䛉 䲀 ꂟ 뀔 劻 ⹴ 傽 续 ⡺ 䉗 䌏 뀔 낊 ꯟ 

耘 ⩧ ⩽ 傽 ⩧ 䧶 焝 冩 鱂 둛 撬 脯 갫 濫 耘 傽 鯴 䉕 侓 瞬 ⮕  ⷬ 傽 续 㝠 鉿 㐃 ꄽ 芤 穙 䙎 ┬ 倣 缰 䭦 Ⲏ 䛉 虹 㞎 

脯 耘 臅 ⥈ 䧶 ㎌ 缋 嵴 侒 罏 ⼅ Ⲙ ꮴ 䛉 ⽟ 劻  耘 傽 ⯈ 䈽 侅 痚 䧶 䲀 Ⲙ 傽 ⩧ ㎈ ⶬ ն  

㎽16傽续巆鰆脢⟥䖦䭰俚  ㎽17傽续╅☓ꌬⶔꌄ CPI ┱呦䖦 CPI ⻎楒嬠 
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◩耘⩧⩽☭宑䉕 

续 ⽟ 耘 ⩧ ⩽ ☭ 宑 䉕 괭 衄 ┪ 鉿 ն㹻 硅 ╚ 耘 缋 鰅 劲 騰 ⺆ 䕒 ꂛ 㺥 ╬ ☭ 宑 䉕 䳀 ❵ ꪍ 劻 佻 临 ⛰ ⽟ ⫐ 耘

德 岻 ꯗ 鍧 㴼 冩 ⢷ 杅 劫 册 ⪸ 瓭 侓 瞬 兇 詇 䳀 䮵 䉗 㐙 낊 ꯟ ⢟ 㟲 䲀 Ⲙ 耘 ⩧ 䭰 俚 ⹹ 䒧 ꭊ 䱹 ⸐ ⯜ ☭ 宑 䉕

寤 椚 ն⻎ 僓 耘 臅 ⥈ 㴸 ⽄ ꓤ 侒 ┯ 䙋 ◟ ꮴ 䛉 ⟥ ⺵ 点  耘 ⩧ ⼕ 䑜 ⲇ ն德 ⫐ ⽶ 긖 ꮴ 䛉 ꮴ ⬮ 侓 瞬 訒

㐌 ⻑ ꂛ ⪝ 間 㷌 劻 䉗 㐙 㸉 嵤 Ⲙ 䙎 㶄 卄 溸 焝 劻 䬎 䗣 ┱ 德 ⡺ 鰑 ꓭ 䭂 ♕ 溸 怫 ⻑ 侞 䍎 䓺 䧯 ⷇ 䑆 脯 鰅 儅 ䷧

付 ⹹ 㜩 侒 㝕 寤 椚 䒧 䙎  ⪴ ⻎ 㸍 蔺 寤 ⚃ ꮕ 嫙 䙎 䪩 ⸐ ն  
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╚ ꪍ 劻 匡 澚 耘 ⩧ ⩽ ☭ 宑 䉕 ╚ 厀 䧶 廛 ⾕ ┬ 瓌 ն德 ⫐ 缋 嵴 꼐 䙎 ⹴ ꄋ ⽟ 劻 侓 瞬 广  䧶 㝢 㵄 寤 椚 㕈

熝 ⺖ Ⲏ ⪢ 槊 ⹜ 耘 ⩧  鱶 ⲹ ☭ 宑 䉕 䧶 ꄢ 婢 ㎈ ⶬ ն㹻 硅 㲾 㐃 耘 德 䐥 ꂟ ꮴ 䛉 ⽟ 劻 յ㐌 罔 ┱ 鰅 儅 낊 ꯟ

⹹ 㜩 䪑 Ⲙ 溸 ꭄ 뀨  ⛰ ╚ 德 㜾 寤 ⥈ 㜜 甯 㴼 ┱ 寤 椚 䒧 䙎 勨 ⯜ 㙨 点 ⺪ 劔 侞 罏 ⬐ 峒 Ⲙ ն  

◩յ勶漩䉗㐙 

2025 䌑 5 劓 26 傽 蔸 5 劓 30 傽  耘 德 岻 ꯗ 鍧 㴼 冩 ⢷ 杅 劫 册 ⪸ 瓭 侓 瞬  兇 詇 䳀 䮵 낊 ꯟ ⢟ 㟲 

䲀 Ⲙ 耘 艧 ┪ 巹  婟 㜾 蝠 ⚾ ꁒ 鯯 䫟 鱪 뀔 劻  ⪼ 俚 䰕 ╚ 䖦 ╃ ⲏ 觝 侅 ⻎ 嬠 應 㙨 73%蔸 391 ☳ 耘 ⩧  AI

蛚 曩 괛 寛 晦 ⹿ 䊎 Ⲙ 璇 䪫 艧 ⪢ 绻 鱂 点 ն⮃ ⺛ 㸍 ⻔ 㒘 䉗 㐙 ⻎ 婢 ⺇ 漩 꼒 德 ⺇ 㝠 鉿 ꮴ 䛉 ⹴ ⶯ 㸍 ✅ ⮃ ⺛ 䳀

䮵  傽 续 ㎌ 傽 ⩧ 鯹 ⡽ ⹴ 蝠 ⚾ ꁒ ❵ 䍎 ꨄ ⯈ 㟲 ┪ 巹 ն 姚 嵌 ⮯ ⺇ 姚 潊 ⪸ 瓭 冩 罏 佻 临 ն    

㎽18⪢槊全锢㶄㕈䭰俚⽟䍳巹鳰䋀  ㎽19⪢槊全锢㶄㕈䭰俚⛓⡽⹴⪼⮕⛻俚䨗蔸 5 劓 30 傽 
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䓝 ⯼ 耘 艧 긖 ╤ 㝃 ꓨ ⸐ ⲇ ⪼ ┞ 杅 劫 册 ⪸ 瓭 侓 瞬 ⹹ 㜩 䧶 䭦 缩 䪑 Ⲙ 䉗 㐙 뀔 劻 ⪼ ◝ 耘 臅 ⥈ 侓

瞬 婞 ꯼ ⪝ 克 걾 㘷 㐌 ⪸ 瓭 ⹹ 㜩 䧶 㸍 蔺 耘 德 긖 ╤ ꄽ 芤 鱪 뀔 劻 ┱ 缋 嵴 㙨 ꪍ 侒 罏 溸 怫 芤 呬 㹾 ⪼ ┩ 耘

艧 ⛓ ⡽ 낊 ꯟ 兇 詇 璺 臔  璇 䪫 艧 輁 둛 ꭄ 뀨 㹐 ╬ 痓 ⮃  ⺖ Ⲏ 耘 德 36 ┧ ☳ 耘 ⩧ ⡺ ⲏ ┪ ꮺ ◚ 駖  䧶 闒 ⹿

耘 艧 溸 酧 粘 䑑 ┬ 鳰 ն  

㎽20耘德全锢㶄㕈䭰俚⽟䍳巹鳰䋀  ㎽21耘德全锢鉿╃䭰俚⛓⡽⹴⪼⮕⛻俚䨗蔸 5 劓 30 傽 
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⪮յ낊ꯟ䳀獏 

嶯 㜾 ꮴ 䛉 ┯ 燛 㴼 낊 ꯟ 杅 劫 册 假 侓 瞬 ┯ 燛 㴼 낊 ꯟ 㐌 罔 ㎌ 筷 䪑 Ⲙ 낊 ꯟ 䉗 㐙 䝠 缦 ┯ 甯 㴼 낊 ꯟ 

德 ⫐ 侓 瞬 訒 㐌 侞 卸 ┯ ⹴ 뀔 劻 낊 ꯟ ն
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㎽銩潨䓡 

 

㎽ 1 2025 䌑 5 劓 26 傽蔸 2025 䌑 5 劓 30 傽⪢槊㝕稝鰑分銩楓⡺⯟⺈Ⲙ⶿⛻╬ BP⪼✍鰑分╬% ...................  
㎽ 2 耘德ꄽ芤䭰俚德⡺侅漩椚┱⛆俌ꓭ楓 ...................................................................................................  
㎽ 3 吙⬮册㸸 500 峒Ⲙ椚䭰俚┱ COMEX 묛ꓭ .............................................................................................  
㎽ 4 姚✦⩴ⸯ岓分ꓪ ...............................................................................................................................  
㎽ 5 耘德 API ┱ EIA ⸯ岓䍍㲾楒嬠㙨⭀ ......................................................................................................  
㎽ 6 耘德 GDP 楒嬠䫐䌑椚⹴全锢⮕뀉鯮桬椚 ...............................................................................................  
㎽ 7 耘德㶕娟周㝕㳔巆鰆脢⟥䖦յ뀔劻⹴楓枱䭰俚 .......................................................................................  
㎽ 8 耘德 PCE ┱呦䖦 PCE ⻎楒嬠 ..............................................................................................................  
㎽ 9 耘德䧯㺒ꨆꓪ㳌騫䫐䌑俚⹴⪼楒嬠 ......................................................................................................  
㎽ 10 ╚德⪫䐷䉗㐙亣✑䫌侒յ㎈睻⹴⬥䫌侒 ...............................................................................................  
㎽ 11 ╚德⯜ꅐ╃┱긌⯜ꅐ╃ PMI ..............................................................................................................  
㎽ 12 䖎德 CPI ┱呦䖦 HICP ⻎楒嬠 ...........................................................................................................  
㎽ 13 䖎德 GFK 巆鰆脢⟥䖦䭰俚 ...............................................................................................................  
㎽ 14 蝠德⯜ꅐ╃յ劚ⲏ╃⹴缸⻉ PMI ........................................................................................................  
㎽ 15 蝠德 CPI ┱呦䖦 CPI ⻎嬠 .................................................................................................................  
㎽ 16 傽勔巆鰆脢⟥䖦䭰俚 .......................................................................................................................  
㎽ 17 傽勔╅☓ꌬⶔꌄ CPI ┱呦䖦 CPI ⻎楒嬠 ..............................................................................................  
㎽ 18 ⪢槊全锢㶄㕈䭰俚⽟䍳巹鳰䋀 ...........................................................................................................  
㎽ 19 ⪢槊全锢㶄㕈䭰俚⛓⡽⹴⪼⮕⛻俚䨗蔸 5 劓 30 傽 ...........................................................................  
㎽ 20 耘德全锢㶄㕈䭰俚⽟䍳巹鳰䋀 ...........................................................................................................  
㎽ 21 耘德全锢鉿╃䭰俚⛓⡽⹴⪼⮕⛻俚䨗蔸 5 劓 30 傽 ...........................................................................  
 

 



瞬汻煝疵 · ⪢槊㝕稝鰑☋ꏕ翞⽟間㷌 
 

 

騟ⲏ䖪꭛騣婞倁劅⻑溸╚㎼ꧼ岉駩⯟艧⚌劔ꮺ⪫⺶⩹鯰㛽僻ն  11 

⮕卥䉞䪩騢⹴矻♃  

勔 ☭ 䪩 騢 ♨ ⳵ ⳉ 溸 䪃 ╃ 䘒 䍳 栃 皒 յ㵊 間 㐌 ⮃ ⪾ 勔 䫟 ⼴ 勔 䫟 ⼴ 庣 冏 ⬮ 燛 㐌 ⹹ 儙 勔 ☭ 溸 煝 疵 間 掾 ն勔 ☭ 赜 ꐏ 溸 ⚈ ✇ ꌄ ⮕ ꁩ ⹜ ┯

劁 ┱ յ 楓 㐃 ┯ ┱ յ 勑 匡 □ 㸞 ┯ ⚷ ┱ 勔 䫟 ⼴ 溸 ⪾ ✅ 䲀 蠩 䧶 間 掾 潳 䱹 䧶 ꭊ 䱹 潸 ⪸ ն  

匤 鱪 ╚ ㎼ ꧼ 岉 煝 疵 ꯗ 눢 䊛 瞬 汻 ⮕ 卥 䉞 ն庣 ⶶ 㝕 㳔 槏 駢 缋 嵴 㳔 ⷇ 㛶 8 䌑 㝕 稝 鰑 分 ꏕ 翞 瞬 汻 煝 疵 缋 돂 ն2019 䌑 Ⲏ ⪝ ╚ ㎼ ꧼ 岉 駩

⯟ 煝 疵 ꯗ  全 锢 ♈ ◜ 瞬 汻 煝 疵  㞆 鉿 “笡 缛 ⬑ 瞬 յ 广 腁 缂 ✑ յ 䮏 䱢 ⚃ ⡽ ”溸 䫌 煝 槏 䗼  峜 ꓨ ꆒ ꀀ 䙎 յ ⹴ 僓 䙎 ┱ ⯼ 炽 䙎 ն  

 

⩹鯰㛽僻 

勔 䫟 ⼴ 氮 ╚ ㎼ ꧼ 岉 駩 ⯟ 艧 ⚌ 劔 ꮺ ⪫ ⺶  ♨ ┬ 矻 璼 ꧼ 岉 駩 ⯟  ⻔ ⪼ 㵊 䨮 䳀 ❵ ն ꧼ 岉 駩 ⯟ 傱 괛 ㎌ 䱹 侅 ☭ 侅 ⯒ 勔 䫟 ⼴ 脯 閗 ⪼ ╬ 㵊 䨮 ն
蝄 䜨 䌔 긌 ꧼ 岉 駩 ⯟ 㵊 䨮 ╚ 溸 ┺ ╃ 䫌 鰑 脢 ╬ ⟛ 駩 劚 ⲏ 鯵 ꓪ յ䱽 ⯜ 䫌 鰑 낊 ꯟ յ䍎 눢 ⩰ 臅 笡 ꧼ 岉 駩 ⯟ 勨 卐 ꨆ み ꌄ ꬾ 䧶 㵊 䨮 缋 槏 㴟 䧯 䫌
鰑 脢 ꃿ 䓝 䙎 ⶑ ꏕ  䌔 ⩪ ⮕ ◗ 闌 騍 뀉 劚 ⲏ 溸 䙎 鯵 յ 杅 掾 յ ❈ 氠 溸 峜 䟩 ◜ 뀉 ♨ ⹴ 蝄 ┯ 䓝 ❈ 氠 ⺪ 茤 䊎 匡 溸 낊 ꯟ 䧶 䰁 㝤 ն  

勔 䫟 ⼴ 䨿 鿬 溸 ⪢ ꌄ ⫐ 㵽 ⺢ 䳀 ❵ 缕 㵊 䨮 ⢳ ⹨ 脞 ▇ 氠 䌔 ┯ 卐 䧯 㸉 㵊 䨮 溸 䫌 鰑 ⿀ 騊 䐮 駖 䌔 긌 ✑ ╬ ▷ ⷀ յ駌 鯺 駩 ⯟ 䧶 ⪼ 㴋 ꓭ 鄌 䈰 ⪾
溸 ꉐ 騟 䧶 ⟛ 駩 ն㵊 䨮 ┯ 䍎 ⶿ 绫 ❹ 긐 勔 䫟 ⼴ 脯 ⺆ ♣ 蔦 䧰 栃 皒 ⯀ 偃 նꧼ 岉 駩 ⯟ 駌 ╬ 勔 䫟 ⼴ 鰑 倣 匡 徏 儱 ⺪ 긐 溸 䨿 鿬 ⫐ 㵽 ⹴ 間 掾 㵊 間 ⪫ 婞 
⛰ ┯ 䬎 ⟛ ⪼ ⬮ 燛 䙎 䧶 㴟 俠 䙎 ն勔 䫟 ⼴ 䨿 鿬 ⫐ 㵽 ⹹ 儙 溸 儱 ꧼ 岉 駩 ⯟ 㐃 劅 ⮵ ⹿ 銩 勔 䫟 ⼴ 傽 劻 䓝 傽 溸 ⯀ 偃 ꧼ 岉 駩 ⯟ ⺪ ⹿ ⮃ ⪼ 㴋 ┱ 勔 䫟 ⼴
䨿 鿬 ⫐ 㵽 ┯ ┞ 蔺 䧶 劔 ┯ ⻎ 缏 駢 溸 䫟 ⼴ ⛰ ꧼ 岉 駩 ⯟ 屳 劔 ▄ ⲏ ⾕ 鯰 ⚈ ⹜ ⹴ 僓 剳 假 勔 䫟 ⼴ 巉 ⹴ 溸 ⫐ 㵽 䌔 ꄽ 焒 㵊 䨮 նꧼ 岉 駩 ⯟ ┯ 㸉 ㎌ 㵊 䨮
❈ 氠 勔 䫟 ⼴ 脯 㸍 蔺 溸 䰁 㝤 鯬 ⚈ ✇ 鯰 ⚈ ն  

勔 䫟 ⼴ ⺪ 茤 ꮩ 䊎 ⪼ 㴋 羱 皭 溸 㐌 㐠 䧶 鱪 绣 ꨄ 䱹  㸉 ◟ ⺪ 茤 巉 ⹴ 溸 ꧼ 岉 駩 ⯟ 羱 皭 ♨ 㜾 溸 㐌 㐠 䧶 鱪 绣 ꨄ 䱹  ꧼ 岉 駩 ⯟ ┯ 㸉 ⪼ ⫐ 㵽 鯬
鯰 ն ꨄ 䱹 羱 皭 溸 ⫐ 㵽 ┯ 卐 䧯 勔 䫟 ⼴ 溸 ⚈ ✇ ꌄ ⮕  㵊 䨮 괛 蔦 鉿 䪩 䬎 嵵 閙 ꂘ ◲ 羱 皭 溸 鰆 氠 䧶 낊 ꯟ ն  

ꧼ 岉 駩 ⯟ 㐃 岻 䔾 ⩣ 駠 溸 䝠 ⬔ ┬ ⺪ ⹨ ┱ յ䫌 鰑 䧶 䭦 劔 勔 䫟 ⼴ 巉 ⹴ 溸 駩 ⯟ 䧶 ꂛ 鉿 駩 ⯟ ☆ 儅 䧶 ⻔ 勔 䫟 ⼴ 巉 ⹴ 溸 ⪫ ⺶ 䳀 ❵ 䧶 ◚ ⺆ 䳀 ❵
 䭇 䫌 鰑 ꧼ 鉿 ╃ ⲏ 㐃 ⫐ 溸 劚 ⲏ 䧶 ╃ ⲏ 佻 䭦 նꧼ 岉 駩 ⯟ ⺪ 茤 ┱ 勔 䫟 ⼴ 巉 ⹴ 溸 ⪫ ⺶ ▇ ꭊ 㲾 㐃 ╃ ⲏ ⪸ 笡 䌔 傱 괛 ◜ ⩰ 䧶 㐃 裯 䕒 ╃ ⲏ ⪸ 笡 ⻑
ꄽ 焒 㵊 䨮 ն  

ꧼ 岉 駩 ⯟ 䉂 ⪾ 㜜 ╚ ㎼ 駩 漳 ⚷ 䪟 㜩 溸 駩 ⯟ 䫌 鰑 ⿀ 騊 ╃ ⲏ 鰑 呬 նꯙ 긌 ⺞ 劔 騜 僻 䨿 劔 勔 䫟 ⼴ 溸 曬 勶 㺲 ◟ ꧼ 岉 駩 ⯟ ն勑 缋 ꧼ 岉 駩 ⯟ ▫
긖 䱅 勶 駠 ⺪ ⚈ ✇ 勨 卐 䧶 ╗ ☭ ┯ 䕒 ♨ ⚈ ✇ 䓺 䑑 鿛 ⹿ յ鿛 鿬 յ脌 曬 䧶 ⚿ 乨 勔 䫟 ⼴ ն杅 䳀 ꑟ ⪫ ⚱ 䫌 鰑 脢 䡪 ꓨ ❈ 氠 勑 缋 䱅 勶 ⮜ 鿬 䧶 脢 鿛 ⹿
溸 勔 ⪫ ⺶ 駩 ⯟ 煝 疵 䫟 ⼴ ն  

勔 䫟 ⼴ 曬 勶 䓛 ꧼ 岉 駩 ⯟ 䨿 劔 䌔 ⟛ 汧 劅 缄 闌 ꓤ 勶 ն  
 

駬绣吙⬮ 

駬 绣 吙 ⬮   駬 绣  騜 僻  

駬 绣 吙 ⬮ ╬ 䫟 ⼴ ⹿ 䉘 傽 ⻑ 溸 6 ⯒ 12 ╗ 劓 鉿 ╃ 䭰

俚 䧶 ⪫ ⺶ 艧 ⚃ 潸 㸉 䉗 㐙 銩 楓 ⪼ ╚ A 艧 䉗

㐙 ♨ 屽 广 300 䭰 俚 ╬ 㕈 ⬮ 假 ┩ 升 䉗 㐙 ♨ ┩ 升 䧯

䭰 ꦎ 㸉 ⶷ 駖 鿛 駑 吙 溸 䧶 ┩ 升 ⢳ 䉗 䭰 俚 ꦎ 㸉

⢳ 䉗 鿛 駑 吙 溸 ╬ 㕈 ⬮ ⵌ ☆ 䨿 䉗 㐙 ♨ ⵌ 駩 50 䭰

俚 ╬ 㕈 ⬮  눥  䉗 㐙 ♨ 䚔 气 䭰 俚 ╬ 㕈 ⬮ ն  

鉿 ╃ 駬 绣  

䲀 蠩   潸 㸉 㕈 ⬮ 䭰 俚 巹 䋀 10%♨ ┪  

╚ 䙎   潸 㸉 㕈 ⬮ 䭰 俚 巹 䋀 㐃 ֐5%- 10%▇ ꭊ  

㎈ ꉍ   潸 㸉 㕈 ⬮ 䭰 俚 鳰 䋀 5%♨ ┪  

⪫ ⺶ 駬 绣  

䲀 蠩   潸 㸉 㕈 ⬮ 䭰 俚 巹 䋀 20%♨ ┪  

驐 䡪 䲀 蠩   潸 㸉 㕈 ⬮ 䭰 俚 巹 䋀 㐃 ֐5% 20%▇ ꭊ  

╚ 䙎   潸 㸉 㕈 ⬮ 䭰 俚 巹 䋀 㐃 ֐5%- 5%▇ ꭊ  

㎈ ꉍ   潸 㸉 㕈 ⬮ 䭰 俚 鳰 䋀 5%♨ ┪  
 

臅笡 

╚㎼ꧼ岉駩⯟艧⚌劔ꮺ⪫⺶ 煝疵ꯗ 勨卐騟蔺氲 

广㐐䉗琀氭ⶔꓭ氭鴤 3088⺵╚嵌㝕⸸ 20㺂 广䌦㐌ⶔ 瓨  剚  0755-83471683  chengxi_yj@chinastock.com.cn 

蜖┞腇  0755-83479312  suyiyun_yj@chinastock.com.cn 

┪嶯嶓╅假ⶔ㶡㓻鴤 99⺵괭傿㝕⸸ 31㺂 ┪嶯㐌ⶔ ꮫ꼣㠁  021-60387901  luyunru_yj@chinastock.com.cn 

匃崎崎  021-20252671  liyangyang_yj@chinastock.com.cn 

ⵌ☓䉗╝⺬ⶔ锟觝銏 8⺵ꯗ 1⺵嚜귱嶯ꓭ鄌㝕⸸ ⵌ☓㐌ⶔ 氭  贃  010-80927721  tianwei@chinastock.com.cn 

鐱  뀦  010-80927755  chuying_yj@chinastock.com.cn 

⪫⺶羱㐠www.chinastock.com.cn  
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