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研究所日报 2026 年 11 月 10 日 星期二

鑫新闻

1.国家统计局发布10月物价数据。10月份，全国居民消费价格同比上涨0.7%。其中，城市上涨0.7%，

农村上涨0.7%；食品价格下降2.9%，非食品价格上涨1.5%；消费品价格上涨0.8%，服务价格上涨0.7%。

1—10月平均，全国居民消费价格比上年同期上涨0.9%。10月份，全国工业生产者出厂价格同比上涨

5.7%，环比上涨0.7%。工业生产者购进价格同比上涨7.9%，环比上涨1.1%。1—10月平均，工业生产者

出厂价格比上年同期上涨2.7%，工业生产者购进价格上涨4.0%。

2.国务院关税税则委员会：在2个月内继续暂停实施24%的对美加征关税税率 保留10%的对美加征关税

税率。为落实中美两国元首华盛顿会晤达成的成果共识，根据《中华人民共和国关税法》、《中华人

民共和国海关法》、《中华人民共和国对外贸易法》等法律法规和国际法基本原则，经国务院批准，

自2026年11月10日13时01分起，调整《国务院关税税则委员会关于对原产于美国的进口商品加征关税

的公告》(税委会公告2025年第4号)规定的加征关税措施，在2个月内继续暂停实施24%的对美加征关税

税率，保留10%的对美加征关税税率。

3.特朗普：结束战争现积极势头，不太可能打击伊朗。白宫公布特朗普将于9日中午会见卡塔尔首相

兼外交大臣穆罕默德，后者是美伊之间关键调解人；特朗普称目前似乎没有必要对伊朗采取军事行动，

并表示若美伊谈判取得进展再次军事打击可能性很小，但取决于伊朗是否签署一份“非常有力的协议”。

1.周一A股涨跌不一，指数震荡分化。其中北证50指数涨幅居首达0.82%，中证2000上涨0.68%，科创50

上涨0.30%，沪深300微涨0.05%；创业板指下跌0.27%，中证500下跌0.17%。当日成交额达14946亿元，

较前一日减少1770亿元。

2.行业板块涨跌互现，涨幅居前板块包括煤炭（+2.74%）、通信（+1.11%）、国防军工（+0.93%）和

银行（+0.92%）；跌幅居前的为电力设备（-1.57%）、房地产（-1.15%）和美容护理（-1.02%）等。

3.10年期国债收益率最新值为1.5869%，上行0.64BP；DR007利率最新值为1.3580%，上行1.30BP。
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高盛经济研究团队发布《中国宏观研讨会纪要》，总结了会议上受邀嘉宾对中国经济与政策的核心

观点，全文围绕财政、地产消费、出口、增长目标、AI 科技与中美关系六大主题展开，具体如下：

财政紧缩将是长期趋势。本年度国内需求疲软最重要的推手正是财政收紧，且这是一种持续性趋势。

数据层面，经过多轮减税，中国税收占 GDP 比重已从 2012 年的 18.4%大幅下滑至 2025 年的 12.6%。往后

看，以土地出让金为主的非税政府收入难以回升；政府净债务发行规模已经不小，考虑到高层对杠杆率

的顾虑，进一步大幅举债的空间有限。与此同时，人口老龄化意味着养老金和医疗等政府支出刚性上升。

市场对地产与消费刺激政策的预期不宜过高。嘉宾认为相关刺激政策大概率有限，原因有三：其一，

本年度历次政治局会议表述显示，高层并无推动房地产市场急剧反弹的意愿，政策目标仅是控制下行速

度、防范金融风险；其二，对于哪些措施能有效且可持续地提振消费，决策层尚未形成共识；其三，强

化社保、改善收入分配所必需的财政体制改革，受制于复杂的央地关系和多元利益群体，落地难度极大。

出口高增长将有所放缓，人民币升值与出口强度挂钩。以美元计，中国出口额在 2026 年前九个月同

比增长超过 20%，但嘉宾预计 2027 年出口增速将放缓至 10%左右。经历去年的中美贸易战及近期的中欧

贸易磋商后，中国与美欧的贸易关系应趋于相对稳定。但中国需要主动管理持续扩大的巨额贸易顺差，

例如对同比出口增速超过 50%的商品可能下调出口增值税退税。汇率方面，决策层对美元兑人民币汇率

并无预设目标水平，而是将根据出口强弱来动态调节人民币升值节奏。

2027 年增长目标大概率不低于 4.5%。嘉宾认为"2020 至 2035 年人均收入翻番"这一长期目标对高层

依然至关重要，因此 2027 年增长目标不太可能明显低于 4.5%。在私人需求疲弱的背景下，政府主导的

投资预计将在 2026 至 2027 年间填补缺口、维持稳增长。实际上，9 至 10 月投放的约 8000 亿元新型政

策性金融工具（NPBFI）以及 10 月新增的约 5500 亿元地方政府债券额度，有望提振明年一季度实际 GDP。

货币政策方面，今年政策框架转型一度制约了央行的全面宽松；随着这一过渡完成，明年存在常规降息

的现实可能，尤其是若美联储停止加息或开始降息。

AI/科技成为核心增长引擎，但政策重心转向风险管理。高新技术（含 AI）约占中国 GDP 的 20%，贡

献了约 40%的 GDP 增长，嘉宾预计这一贡献未来将升至 50%-60%。尽管政府坚定推动 AI 与高科技作为新

增长引擎，但决策层心态已略向风险管理倾斜，关注的风险包括地方政府在同一高科技领域的重复低效

投资、AI 对金融体系与基础设施的潜在冲击，以及 AI 诱发的失业问题，并以《关于发展新型生产力的

意见》作为理解高层思路的重要文件。
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利率汇率商品

图表 1: 10年期美债利率走势图 图表 2:10年期国债利率走势图

图表 3: 美元指数走势图 图表 4:美元兑离岸人民币走势图

图表 5: 美元兑日元走势图 图表 6:伦敦金现价走势图

图表 7: LME 铜价格走势图 图表 8: ICE 布油价格走势图
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全球重要市场

图表 9:全球重要指数当日表现

数据来源：Wind，银泰证券研究所

A 股市场

图表 10:A股主要指数表现

数据来源：Wind，银泰证券研究所

图表 11: 市场成交变化，最新值为 14946 亿元 图表 12: 市场换手率变化，最新值为 2.75%



请务必阅读正文之后的免责条款部分 研究专业创新 如意投资随心

5

图表 13:市场融资余额，最新值为 22549 亿元（数据截至 2026-11-06）

数据来源：Wind，银泰证券研究所

行业表现

图表 14: 涨跌幅排名前三行业为煤炭、通信、国防军工

图表 15: 日净流入资金排名前三行业为电子、通信、机械设备 图表 16: 当日尾盘净流入资金排名前三行业为银行、综合、美容护理
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图表 17: 涨跌幅排名前三主题为冰雪旅游、央企煤炭、物理 AI

数据来源：Wind，银泰证券研究所

风险提示

1、政策力度不及预期；

2、房地产市场调整超预期；

3、中美紧张关系升温。
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信息披露

研究员介绍

分析师：陈建华 执业证书编号：S1470512090001

研究员承诺

负责本研究报告全部或部分内容的每一位研究员，在此申明，本报告清晰、准确也反映了研究员本人的研

究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或

间接相关。

投资评级定义

以报告日起6 个月内，个股相对同期市场基准（沪深300 指数）的表现为标准：

推荐：个股涨幅超基准指数10%以上

谨慎推荐：个股涨幅超基准指数5-10%之间

中性：个股涨幅相对基准指数表现具有较大不确定性

减持：个股涨幅弱于基准指数5%-10%之间

卖出：个股涨幅弱于基准指数10%以上
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