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12月美联储降息预期跌破 50%，华为将发布 AI领域突破性技术 

 

一、 市场回顾 

权益市场：上周 A 股市场表现分化，周中上证指数再创近十年新高。风格上价值股表现优于成长股，小

微盘强于大中盘股，市场继续延续哑铃结构。行业方面，综合、纺织服饰、商贸零售等表现较优；电子、通

信、计算机等表现较弱。 

固收市场：上周债市整体呈现低波动的震荡格局，全周看收益率有所下行，但幅度较小。长端主要受股

市走势影响，日内“股债跷跷板”效应明显。周内公布的通胀数据、货币政策报告、社融及经济数据均未对

市场形成明显的方向指引。 

商品市场：南华商品指数上周震荡上行，周度上涨 0.87%。其中南华白银指数、南华碳酸锂指数上涨超

6%，部分农产品也有明显上涨。目前商品市场整体波动率仍在低位。美国政府停摆风险解除，市场风险偏好

小幅回升，降息预期有所减弱。 

 

注：数据截至 2025/11/14。 
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【12 月美联储降息预期跌破 50%】 

美联储卡什卡利表示，他不支持美联储上一次的降息决定，但对 12 月的政策会议应采取何种行动

仍未作出决定。美联储穆萨勒姆表示，鉴于通胀仍高于美联储 2%的目标，决策者在进一步降息方面应保

持谨慎。 美联储哈马克表示，美联储应维持利率不变，以继续降低通胀。 

据CME“美联储观察”：美联储 12月降息 25个基点的概率为 44.4%，维持利率不变的概率为 55.6%。 

美联储将于 11月 20日公布货币政策会议纪要。这份文件将披露美联储官员对利率、通胀和经济前

景的讨论细节，为市场提供未来政策路径的线索。 

 

【美国政府结束停摆】 

美国总统特朗普签署国会两院通过的一项联邦政府临时拨款法案，从而结束了已持续 43 天的史上

最长联邦政府“停摆”。特朗普表示，美国政府“停摆”损失了 1.5 万亿美元，真正计算出损失的总体影

响需要数周甚至数月的时间。美国政府重启后，非农等多项重要经济数据将陆续补发。 

 

【华为将发布 AI领域突破性技术】 

华为将在 11 月 21 日发布 AI 领域的突破性技术，有望解决算力资源利用效率的难题。该技术可将

GPU、NPU 等算力资源的利用率从行业平均的 30%至 40%提升至 70%，显著释放算力硬件潜能。据透

露，华为这项新技术是通过软件创新，实现英伟达、昇腾以及其他三方算力的统一资源管理与利用，屏

蔽算力硬件差异，为 AI 训练推理提供更高效的资源支撑。 

 

【宇树科技 IPO辅导完成】 

据证监会官网消息，宇树科技已发布 IPO辅导工作完成报告。宇树科技拟申请在中国境内首次公开

发行股票并上市，中信证券开展辅导工作。今年以来，科技企业 IPO审核节奏加快。部分科技企业从受

理到注册平均用时不到半年，反映出监管层对科技创新企业的支持力度持续加大。 

 

二、量化策略观点 

1.指数增强策略 

上周股票市场行情表现分化，小微盘板块延续强劲上涨走势，成交额环比变化不大。行业主题行情切换，

消费和医药等表现较佳，个股表现优于主要宽基指数，预计本周指数增强策略超额收益表现较好。展望后续，
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目前市场缺乏明显交易主线，市场资金分歧较大，短期预计资金的流动带动风格和板块间的轮动，市场表现

以震荡为主。结构化行情下各指数增强策略管理人的超额收益表现预计较好，需关注后续国内货币、财政和

贸易政策的边际变化对市场的影响。 

2.市场中性策略 

上周 IC、IM 基差变动对市场中性策略影响分别为-0.54%和-0.57%。周中上证指数再创近十年新高，风格

上价值股表现优于成长股，小微盘强于大中盘股，市场继续延续哑铃结构，量化策略的超额收益较好，受股

指期货结算价和收盘价差异较大的影响，预计本周市场中性策略的收益较分化。进入四季度，市场资金普遍

偏谨慎，预计短期内指数缺乏继续大涨的条件，也很难出现大幅回调。市场风格开始回归均衡，个股有较好

的分化度且表现优于指数，量化策略的超额收益得到了较好的修复。展望后续，市场大概率会延续当前风格

但会出现频繁轮动，在指数宽幅震荡和超额收益较好的环境下，中性策略有较好的配置价值，可以考虑根据

基差情况逐步进行配置，但仍需以风格稳健的子基金管理人为主。 

3.管理期货策略 

南华商品指数上周震荡上行，周度上涨 0.87%。分品种看，上涨品种中南华白银指数和南华碳酸锂指数上

涨超 6%，部分农产品也有明显上涨，下跌品种中南华焦煤指数、南华玻璃指数、南华红枣指数和南华鸡蛋指

数下跌超 4%，其余品种跌幅较小。美国政府停摆风险解除，市场风险偏好小幅回升，降息预期有所减弱，目

前商品市场整体波动率仍在低位，可以考虑继续进行 CTA 策略的布局。 

4.相对价值策略 

ETF 期权和股指期权品种隐含波动率底部窄幅震荡，期货市场多数品种隐含波动率多数上行，期权策略

表现一般。上周股指震荡，当月合约负基差有所收敛，波动下降，期现套利和跨期套利机会增多。市场日均

交易量维持在 2万亿附近，波动幅度有所加大，ETF 申赎套利机会一般。商品市场波动上升，套利机会增多。 

5.可转债策略 

上周中证转债指数上涨 0.53%，可转债跟随正股走势，整体表现略微弱于可转债正股指数（上涨 0.95%）。

可转债在高位震荡横盘时间较久，调整相对较充分，在权益市场方向不明朗但下跌空间有限的情况下，可转

债作为一种相对稳健的弹性资产，可以考虑逢低进行配置，作为底仓博取部分弹性收益。 

 

三、固收观点 

1、债市观点： 

上周资金面边际有所收紧。上周大行日均融出规模为 3.7 万亿，较前一周减少 0.58 万亿。二级市场
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方面，上周除一年期国债有所上行外，其余国债和国开债收益率均有所下行，但下行幅度较小，市场基

本处于窄幅震荡状态。信用债收益率涨跌互现，多数品种利差有所走阔。 

宏观方面，上周公布了金融数据和经济数据，央行公布了三季度货币政策执行报告。整体来看，金

融数据和经济数据偏弱，对债市较为利好。上周市场依然呈现股债跷跷板效应，债市整体波动不大。上

周公布了三季度货币政策执行报告，央行重提了“跨周期调节”，新增了合理利率比价的讨论，市场对此

解读较多。分品种来看，上周国开表现优于国债，二永债的表现也强于普信债。当前市场降准降息的概

率有所降低，年底配置盘抢跑行情可能也存在一定的不确定性。 

海外方面，美国总统特朗普上周签署了法案，从而结束了已持续 43 天的史上最长联邦政府“停摆”。

该法案将为联邦政府提供持续拨款，使大部分政府机构获得运作资金直至 2026 年 1 月 30 日。上周有 7

位美联储官员表达了反对 12 月降息或审慎降息的观点，而米兰仍力挺降息，导致 12 月降息概率已经降

至 44%左右。 

2、现金管理类产品表现 

上周银行现金理财管理类产品的七日平均年化收益率为 1.4039%，较前一周减少了 0.9BP。货币基金

平均七日年化收益率为 1.0990%，较前一周增加了 0.7BP。一年期 AAA 级同业存单收益率 1.635%，较前

一周上行 0.5BP。 

 

 

数据来源：Wind 

数据截至：2025 年 11 月 14 日 
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免责声明：市场有风险，投资需谨慎。产品的既往业绩不代表未来业绩，某产品的业绩不代表其他产品的业绩。万家共

赢不对投资者的最低投资收益作任何承诺，亦不保证投资本金不受损失。本材料中包含来源于公开资料的信息，具有时

效性，万家共赢对这些信息的准确性和完整性不做任何保证，也不保证所包含的信息及相关建议或观点不会发生任何变

更，文中的观点、结论及相关建议仅为笔者个人观点，不代表任何确定性的判断。无论任何时候，阅读者不应将本文件

内容或观点视为法律、税务、财务、投资或其他方面建议，而应自行独立做出判断或另行寻求专业人士意见，并详细阅

读投资相关法律文件。本材料内容不具有法律约束力，万家共赢或万家共赢的相关部门、雇员不对任何人使用此报告内

容的行为或由此而引致的任何损失承担任何责任。本材料所涵括的信息仅供参考，不构成任何宣传推介材料，不构成任

何广告、要约或要约邀请、投资建议或承诺，也不构成任何信息披露文件，不应被接收者作为其投资决策的依据。一旦

阅读本材料，视为阅读者已知悉并同意此项条款。 


