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每日市场报告
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[image: ] 市场综述
美国三大股指收盘涨跌不一，道指涨1.34%报48704.01点，创历史新高，标普500指数涨0.21%报6901点，纳指跌0.25%报23593.86点。美元指数跌0.28%报98.36，非美货币多数上涨，欧元兑美元涨0.38%报1.1739，英镑兑美元涨0.05%报1.3387，澳元兑美元跌0.16%报0.6665，美元兑日元跌0.32%报155.5655，离岸人民币对美元涨93个基点报7.0511。美油主力合约收跌0.92%，报57.92美元/桶；布伦特原油主力合约跌1.01%，报61.58美元/桶。国际贵金属期货普遍收涨，COMEX黄金期货涨2.00%报4309.30美元/盎司，COMEX白银期货涨4.83%报63.98美元/盎司。ICE原糖主力合约跌0.34%报14.86美分/磅，ICE棉花主力合约跌0.19%报64.00/磅。
图表1：全球主要股指涨跌幅（%）
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资料来源：公开资料整理、瑞达国际

· 消息回顾
【美国9月贸易逆差环比大幅缩窄近11%，降至528亿美元，显著低于市场预期的633亿美元，创2020年6月以来最低值。当月美国出口总值上升3%，创下史上第二高水平，进口仅温和增长0.6%。】
【美国上周初请失业金人数激增4.4万人，达到23.6万人，这一增幅为2020年3月以来最高。截至11月29日当周，续请失业金人数降至184万人，创四年来最大单周降幅，当周恰逢感恩节假期。】
【美国财政部长贝森特提议转变金融稳定监督委员会（FSOC）的监管方向，从加强监管转向推动更宽松的监管环境。贝森特还将成立一个工作组，监测AI应用可能带来的金融稳定风险。】
【乌克兰总统泽连斯基表示，在获得国际伙伴提供充分安全保障前提下，他愿意支持在战时状态下举行大选，并已要求议员着手准备相关立法修订。】
【欧盟正考虑将原定于2035年全面禁售燃油新车的计划推迟五年。新方案拟附条件允许插电式混动车和增程式电动车在2035年后继续销售最多五年。】
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· 观点汇总
美元指数
隔夜，美元指数跌0.28%报98.36，非美货币多数上涨，欧元兑美元涨0.38%报1.1739，英镑兑美元涨0.05%报1.3387，美元兑日元跌0.32%报155.5655。
美国9月贸易逆差环比大幅缩窄近11%，降至528亿美元，显著低于市场预期的633亿美元，创2020年6月以来最低值；美国上周初请失业金人数激增4.4万人，为2020年3月以来最高周度增幅，但续请失业金人数因感恩节假期大幅回落。美联储如期展开25个基点的降息操作，当前通胀仍高于目标，但非关税因素导致的核心通胀已明显回落。若无新增关税，商品通胀预计将在2026年第一季度触顶。目前利率已处于中性区间上沿，政策正从限制性向中性过渡。在关税局势趋缓的背景下，核心通胀接近目标区间为后续进一步做铺垫，但近期私人机构公布的就业数据显示美国劳动力需求边际改善，若后续非农数据强于预期，或使得美联储内部基调趋于转鹰。降息预期得到兑现，美元指数和美债收益率隔夜应声回调，短期内或震荡偏弱运行。
近期欧洲央行鹰派官员认为，欧元区经济和通胀风险偏向上行，支持后续的加息操作。日央行行长植田和男表示，将持续缓慢调整货币宽松程度，直至实现持续性2%通胀目标，且政策利率回到自然利率水平。日本第三季度实际GDP修正值下调为环比萎缩0.6%，同比萎缩2.3%，在前期关税以及通胀的持续冲击下，日本经济录得六个季度以来的首次萎缩。美元短线走强压制欧日元，但欧日央行逐步转鹰的预期或提供较强支撑。
图表1：美元指数走势图
[image: ede19c42-2de5-44c2-b064-9c8f160bab95]
资料来源：Wind、瑞达国际

S&P500
截至12月11日，标普500指数上涨0.21%至6901点；迷你标普500主力合约上涨0.46%至6925点。美联储于12月11日凌晨宣布降息25个基点，同时表示自12月12日起启动每月约400亿美元的短期国债购买计划。会后发布会上，鲍威尔表示，货币政策无预设路径，将逐次会议依据数据决策，鲍威尔表态呈现鹰派色彩。此外，会议投票为9票赞成、3票反对，部分委员主张维持利率不变或更大降幅，美联储内部分歧明显。整体来看，美联储降息幅度符合市场预期的同时发表鹰派声明，但市场此前已部分计价鲍威尔鹰派措辞可能带来负面影响，加上美联储重启购债为市场注入流动性，两者均推动美股走高。
图表2：S&P500走势图
[image: C:\Users\Administrator\xwechat_files\wxid_vkxlzo0vqu7s22_6f5b\temp\InputTemp\d2f81a10-bc31-4baa-9b58-38683d35fb97.png]
 资料来源：Wind、瑞达国际

富时中国A50
截至12月11日，富时中国A50指数下跌0.44%至15205.71；新交所富时A50期指主力合约下跌0.48%至15137。海外方面，美联储于12月11日凌晨宣布降息25个基点并发表鹰派会议声明，同时表示自12月12日起启动每月约400亿美元的短期国债购买计划。国内方面，经济基本面，11月份国内CPI同比增速在去年同期低基数的影响下明显走高，环比则小幅回落，PPI同比降幅略有扩大，PPICPI剪刀差连续两个月走阔。政策面，12月11日中央经济工作会议在北京举行，定调明年经济工作，总量政策上仍延续此前政治局会议宽财政、宽货币的表态，产业政策上，将坚持创新驱动，深化拓展“人工智能 ”、着力稳定房地产市场。整体来看，11月份CPI回暖对居民消费意愿预计有一定拉动作用，但PPI增速仍在负值区间运行，且PPI与CPI剪刀差走阔也暗示未来通缩压力仍然存在，对A股上方形成一定压力。然而，政治局会议与中央经济工作会议整体定调积极，为市场注入信心。在年底重要会议带来的乐观情绪驱动下，A股底部支撑较强。目前A股呈现上有顶下有底的格局。最后，美联储虽发表鹰派声明，但重启购债的消息将为市场注入流动性，外资有重新流入A股的可能。
图表3：富时中国A50走势图
[image: C:\Users\Administrator\xwechat_files\wxid_vkxlzo0vqu7s22_6f5b\temp\InputTemp\71230f1e-667c-4b6f-a65d-0211b3e2bde5.png]
资料来源：Wind、瑞达国际

铜
隔夜COMEX铜小幅反弹，报收5.488元/磅，涨跌幅+2.53%。国际方面，美国财政部长贝森特提议转变金融稳定监督委员会（FSOC）的监管方向，从加强监管转向推动更宽松的监管环境。贝森特还将成立一个工作组，监测AI应用可能带来的金融稳定风险。国内方面，中央经济工作会议在北京举行，定调明年经济工作，强调要继续实施更加积极的财政政策，保持必要的财政赤字、债务总规模和支出总量，重视解决地方财政困难。要继续实施适度宽松的货币政策，灵活高效运用降准降息等多种政策工具。会议确定8方面重点任务，提出要优化“两新”政策实施，清理消费领域不合理限制措施。推动投资止跌回稳，适当增加中央预算内投资规模。坚持创新驱动，深化拓展“人工智能 ”。深入整治“内卷式”竞争。加快新型能源体系建设，扩大绿电应用。美元美债方面，美国就业数据低于预期，美元指数延续下跌趋势，最终收跌0.60%，报98.65；基准的10年期美债收益率最终收报4.1610%，对美联储政策利率敏感的2年期美债收益率收报3.5510%。操作建议，纽铜主力合约轻仓逢低短多交易，仅供参考。
图表4：铜日线走势图
[image: ]
资料来源：Wind、瑞达国际

黄金
隔夜，国际贵金属期货普遍收涨，COMEX黄金期货涨2.00%报4309.30美元/盎司，COMEX白银期货涨4.83%报63.98美元/盎司，SHFE沪银主力合约大幅上涨。联储降息如期兑现，在白银实物库存紧缺引起的挤仓以及美联储降息预期提振下，银价续创历史新高，金银比持续录得回落。美联储如期降息25个基点，鲍威尔表示货币政策没有预设路径，未来将依赖数据逐次会议决策。当前通胀仍高于目标，但非关税因素导致的核心通胀已明显回落。若无新增关税，商品通胀预计将在2026年第一季度触顶。目前利率已处于中性区间上沿，政策正从限制性向中性过渡。“美联储传声筒”尼克表示，尽管美联储已连续三次会议决定降息，但其内部对于应更担忧通胀还是就业市场，存在“不同寻常的分歧”。这种分歧导致官员们暗示，继续降息的意愿目前并不高。整体而言，本次美联储的降息操作略显鹰派，鲍威尔反复强调未来降息路径的不确定性。在关税局势趋缓的背景下，核心通胀接近目标区间为后续进一步做铺垫，但近期私人机构公布的就业数据显示美国劳动力需求边际改善，若后续非农数据强于预期，或使得美联储内部基调趋于转鹰。短期来看，考虑到市场已较为充分地定价本次联储降息，白银近期的脉冲式上行或加剧短线回调风险。
图表5：COMEX黄金日线走势图
[image: a9d5b6cd-f7c2-4d44-bc23-82cd058d4593]
资料来源：Wind、瑞达国际

[bookmark: OLE_LINK3][bookmark: OLE_LINK4]ICE原糖
洲际交易所(ICE)原糖期货周四收跌，因担心泰国供应前景。ICE交投最活跃的3月原糖期货收跌0.06美分或0.4%，结算价报每磅14.85美分。
国际方面，巴西航运机构Williams发布的数据显示，截至12月3日当周巴西港口等待装运食糖的船只数量为53艘，此前一周为56艘。港口等待装运的食糖数量为182.60万吨，此前一周206.2万吨下降11.67%。当周等待装运出口的食糖船只数量减少。
美糖主力价格关注上方压力15.50美分/磅，下方支撑13.80美分/磅。建议3月 ICE 期糖短期观望。
图表6：ICE原糖主力合约价格走势图
[image: QQ截图20251212080257]
资料来源：Wind、瑞达国际

ICE棉花
洲际交易所(ICE)棉花期货周四收跌，因美国农业部周度出口销售报告显示需求乏力，盖过美元走软带来的支撑影响，ICE 3月棉花期货合约收跌0.15美分，或0.23%，结算价报每磅63.97分。
国际方面，据美国农业部(USDA)报告显示，11月6日止当周，2025/26年度美国陆地棉出口销售净增29.21万包，较前周增加258%，较前四周均值增加113%。2025/26年度美国陆地棉出口装运量13.59万包，较前周减少7%，较前4周平均水平减少12%。当周美国棉花出口签约量增加、装运量减少。
美棉主力价格关注上方压力70美分/磅，下方支撑56美分/磅。建议 ICE 3月期棉短期暂时观望。。
图表7：ICE美棉主力合约价格走势图
[image: QQ截图20251212080306]
资料来源：Wind、瑞达国际
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