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周度市场报告
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市场综述



上周富时中国A50指数周涨2.59%，标准普尔500指数周涨1.47%。美元兑离岸人民币周跌0.61%。LME铜周涨0.61%，COMEX黄金周涨0.21%，COMEX白银周涨0.65%。WTI原油周跌0.61%。ICE原糖期货主力合约周跌1.08%，ICE棉主力合约周涨4.14%，MB铁矿石周涨0.20%。
图表1：全球资产涨跌幅
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资料来源：公开资料整理，瑞达国际



· 周度事件汇总
【美国总统特朗普签署备忘录，将引入对等关税。特朗普表示，通过其他国家运送商品以避开关税的做法将不被接受；将考虑把采用增值税制度的国家作为关税对象；不要期待会有任何豁免；很快将对汽车、钢铁、铝和药品加征关税。】
【美国总统特朗普宣布对钢铁和铝征收25%的关税，钢铝关税将适用于所有国家。】
【美国1月通胀意外上升，美国1月未季调CPI同比升3%，预期升2.9%，前值升2.9%；季调后CPI环比升0.5%，预期升0.3%，前值升0.4%；未季调核心CPI同比升3.3%，预期升3.1%，前值升3.2%；季调后核心CPI环比升0.4%，预期升0.3%，前值升0.2%。】
【美国1月PPI同比升3.5%，预期升3.2%，前值从升3.3%修正为升3.5%；环比升0.4%，预期升0.3%，前值从升0.2%修正为升0.5%。】
【美国1月零售销售额较上月下降0.9%，2024年12月数据经修正后为增长0.7%，降幅超出预期。】
【美联储主席鲍威尔发表半年度货币政策证词，重申无需急于调整利率。如果经济持续强劲且通胀未向2%靠拢，则可以在更长时间内维持政策的谨慎。】
【美国1月NFIB小型企业信心指数为102.8，预期104.7，前值105.1。】
【美国1月政府预算赤字为1286.4亿美元，预期赤字948亿美元，前值赤字867亿美元。】
【美国至2月7号当周初请失业金人数为21.3万人，预期21.5万人，前值自21.9万人修正至22万人。】
【欧洲央行管委：欧洲央行可能会在3月份的政策声明中不再提及“限制性”政策，市场对今年再降息三次的预期并非不合理，降息的前提是未来几个月服务业通胀迅速回落；近期外汇波动不需要过于担忧。】
【德国1月CPI终值同比升2.3%，预期升2.3%，初值升2.3%，2024年12月终值升2.6%；环比降0.2%，预期降0.2%，初值降0.2%，2024年12月终值升0.5%。】
【欧元区2024年12月工业产出同比降2.0%，预期降3.1%，前值从降1.9%修正为降1.8%；环比降1.1%，预期降0.6%，前值从升0.2%修正为升0.4%。】
【英国2024年第四季度GDP初值同比升1.4%，预期升1.1%，2024年第三季度终值从升0.9%修正为升1.0%；环比升0.1%，预期降0.1%，2024年第三季度终值持平。】
【欧佩克月报维持2025年经济增长预期在3.1%不变，将2026年全球经济增长预测维持在3.2%。】
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	品种
	观点

	S&P500

	2月14日当周，标普500指数上涨1.47%至6114.63点；迷你标普500主力合约上涨1.39%至6134点。美国1月通胀意外上升，美国1月CPI、PPI涨幅均超预期，CPI同比涨幅升破3%。关税政策对通胀带来的影响已开始逐步显现。然而，相关数据中医疗保健类指标呈现小幅下降，由于医疗保健在核心PCE中权重接近20%，因此增强了市场对核心PCE增速放缓的预期。此外，美国总统特朗普签署备忘录，将引入对等关税。特朗普表示，很快将对汽车、钢铁、铝和药品加征关税；短期价格有可能上升。贸易战进一步升级。整体来看，核心PCE增速放缓预期短期内推动美股走高，但关税政策带来的冲击也将产生一定负面影响。策略上，建议暂时观望。

	富时中国A50

	2月14日当周，富时中国A50指数上涨2.23%至13356.72点；新交所富时A50期指主力合约上涨2.59%至13443点。海外方面，上周市场受海外消息扰动较大，美国总统特朗普先后宣布对进口至美国的钢铁和铝加征25%关税，及引入对等关税。此外，美国1月通胀超预期上行也影响美联储降息空间，限制国内货币政策宽松力度。国内方面，1月份，受春节期间消费需求旺盛及企业停工停产影响，CPI环比、同比涨幅扩大，PPI则相对回落。后续随着企业陆续复产复工，PPI预计回升。物价企稳回升，有助于修复企业盈利。此外，受到美国贸易战冲击的影响，3月份即将召开的两会上预计将有更多提振内需的政策出台。整体来看，目前国内经济呈现向好态势，同时政策存在加码预期，再加上AI相关产业的推动，春季行情预计逐步推进。海外市场扰动，短期或对市场情绪产生一定负面影响，但股市向好态势不变，本轮行情上方仍有一定空间。策略上，单边建议回调逢低买入，仍需时刻警惕关税政策带来的负面冲击。

	LME铜
	国际方面，美国1月零售销售环比降0.9%，预期降0.1%，前值从升0.4%修正为升0.7%，为2024年1月以来最大降幅。国内方面，中国1月社会融资规模增量7.06万亿元，比上年同期多5833亿元；中国1月新增人民币贷款5.13万亿元，高于预期；中国1月M2货币供应量同比增长7%。
美元美债方面，美国1月“恐怖数据”意外暴跌，美元指数周线收于近九周低点，最终收跌0.25%，报106.79。基准的10年期美债收益率收报4.4800%；对货币政策更敏感的两年期美债收益率收报4.2690%。  库存方面，截止2月14日，LME总库存为255225吨，较上周环比+7600吨；COMEX总库为100347短吨，较上周环比+514短吨；SHFE周度库存小计为230281吨，较上周环比+45464吨。交易方面，隔夜COMEX铜主力合约震荡走弱，涨跌幅-2.9%，报收4.686。截止2月4日CFTC非商业多头持仓为104032张，空头持仓为83136张，净持仓为净多20896张，环比上周+5475张，持仓情绪偏多。操作建议，轻仓震荡偏多交易，仅供参考。

	ICE原糖
	本周美糖5月合约期价上涨，周度涨幅约7.58%。由于巴西糖低库存及产区干燥天气，可能会减缓下榨季甘蔗作物生长，利好糖市。巴西下榨季存一定增产预期，但短期低库存给与市场一定支撑。加之当前榨季巴西甘蔗压榨基本结束，后期出口量减少为主。巴西航运机构Williams发布的数据显示，截至2月12日当周巴西港口等待装运食糖的船只数量为43艘，此前一周为38艘。港口等待装运的食糖数量为144.16万吨，此前一周150.21万吨。当周等待装运出口的食糖船只数量略减。

	ICE棉花
	本周美棉5月合约价格反弹，周度涨幅约2.09%。受美元疲软及市场乐观情绪支撑。据美国农业部(USDA)报告显示，2月6日止当周，2024/25年度美国棉花出口销售净增24.47万包，较前周增加30%，较前4周平均水平减少14%；2024/25年度美国棉花出口装运量26.09万包，较前周增加18%，较前4周平均水平增加27%。当周美国棉花出口签约量及装运量均增加明显。

	美元指数
	截止2月14日，美元指数跌0.24%报106.8037，周跌1.2%。非美货币集体上涨，欧元兑美元涨0.25%报1.0492，周涨1.59%；英镑兑美元涨0.15%报1.2584，周涨1.44%；美元兑日元跌0.32%报152.3045，周涨0.59%。宏观数据方面，美国1月零售销售环比降0.9%，预期降0.1%；美国1月进口物价指数环比升0.3%，预期升0.4%，与近期公布的强劲数据存在一定分歧。此前公布的1月CPI与PPI数据均超预期上行，进一步巩固了市场对美联储维持紧缩货币政策的预期。在就业市场保持稳健与通胀温和上行的双重驱动下，叠加鲍威尔与特朗普对立的鹰派利率基调不变，美元指数及美债收益率预计将获得较强支撑。若后续消费通胀数据持续反弹，美联储年内维持现有利率水平的可能性将显著上升。值得关注的是，特朗普政府关税政策引发的通胀预期升温对市场情绪产生一定影响，但由于政策具体细节尚未明确，其实际效果仍存在较大不确定性。在此背景下，预计短期内美元指数将维持震荡走势。欧元区方面，2024年第四季度季调后GDP修正值同比升0.9%，与预期持平。近期通胀压力上升令欧央行对降息持谨慎态度，但工业产出与消费者信心持续疲软，显示经济动能不足。在美国经济强劲与美元走强的预期下，欧元上行空间受限。日本方面，薪资与通胀同步回升支撑日本央行鹰派立场，美日利差收窄。然而，美国经济数据强劲或使日元短期内维持震荡走势。

	贵金属
	截止2月14日，国际贵金属期货普遍收跌，COMEX黄金期货跌1.76%报2893.7美元/盎司，周涨0.21%，COMEX白银期货跌0.22%报32.655美元/盎司，周涨0.65%。地缘方面，以色列总理内塔尼亚胡表明消灭哈马斯的军事能力，以色列不会允许叙利亚被用作敌对行动的基地，当前中东局势不确定性犹存，俄乌冲突持续未解，对金价形成支撑。美国1月非农就业数据进一步印证美国经济韧性。同时，1月CPI与PPI双双超预期上行，通胀预期升温强化了市场对美联储维持紧缩政策的预期。然而，关税政策驱动的通胀预期上行仍是金价上涨的核心动力，此前因关税担忧引发伦敦金大量转移至纽约，导致现货市场流动性趋紧，推动金价屡创新高。此外，上周特朗普提出钢铝关税政策，进一步提振市场通胀反弹预期及避险需求，成为金价上涨的关键驱动因素之一。展望未来，在地缘政治风险持续、通胀预期升温及美联储政策路径不确定性的背景下，金价短期内或维持震荡偏强走势，重点关注本周的美联储会议纪要指引。



[image: ] 周度品种图表
	[image: ][image: ]图2：富时中国A50
图1 ：标普500指数


	[image: ][image: ]图4：美国原油价格
图3：LME铜走势图


	[image: ][image: ] 图6：ICE棉花期货主力合约日走势图
图5：ICE原糖期货主力合约走势图


	[image: ][image: ]图7：铁矿走势图
图8：大豆走势图


	[image: ][image: ] 图9：美元指数走势图


 图10：黄金走势图






资料源：公开资料整理，瑞达国际

[image: ] 本周热点日程

	时间
	数据/事件

	2025/02/17
	18:00
	欧元区2024年12月贸易帐

	2025/02/17
	22:30
	费城联储主席哈克发表讲话

	
	
	美联储理事鲍曼发表讲话

	[bookmark: _Hlk186443750]2025/02/18
	15:00
	英国至2024年12月三个月1L0失业率

	2025/02/18
	18:00
	欧元区2月ZEW经济景气指数

	2025/02/18
	21:30
	美国2月纽约联储制造业指数

	2025/02/19
	15:00
	英国1月CP1&PPI

	2025/02/19
	21:30
	美国1月新屋开工&营建许可

	2025/02/20
	03:00
	美联储公布1月货币政策会议纪要**

	2025/02/20
	19:00
	欧洲央行公布2024年金融评估声明

	2025/02/20
	21:30
	美国至2月15日当周初请失业金人数

	2025/02/21
	07:30
	         日本1月CPI

	2025/02/21
	17:00
	                         欧元区2月制造业PMI

	2025/02/21
	22:45
	  美国2月标普全球制造业PMI
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