[image: 瑞达国际股份LOGO-黑]








[image: 瑞达国际股份LOGO-白]
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0.34%，标准普尔500指数周涨1.57%。美元兑离岸人民币周涨0.09% LME铜周涨4.24%，COMEX黄金周跌4.36%，COMEX白银周涨12.36%。WTI原油周涨2.55%。ICE原糖期货主力合约周涨1.99%，ICE棉主力合约周涨0.73%%，MB铁矿石周涨2.81%。
图表1：全球资产涨跌幅

资料来源：公开资料整理，瑞达国际

· 周度事件汇总
【当地时间1月5日中午，委内瑞拉总统马杜罗被美国强行控制后在纽约联邦法庭首次出庭，面对美国司法部提出的四项指控，马杜罗表示“不认罪”。联合国安理会就委内瑞拉局势举行紧急会议。联合国副秘书长迪卡洛代表秘书长就委内瑞拉局势向安理会通报称，美国对委内瑞拉采取的军事行动令局势进入“十分严峻的时刻”。】
【前美联储主席耶伦警告称，一种名为“财政主导”的情景正在酝酿，即庞大的债务规模可能迫使央行将利率维持在低位以降低偿债成本，而非专注于遏制通胀。据美国国会预算办公室预计，美国赤字今年将达1.9万亿美元，债务占GDP比重将升至100%并持续攀升。】
【一名美国高级官员表示，特朗普总统及其团队正在讨论多种获取格陵兰岛的方案，包括从丹麦购买该领土、与格陵兰建立自由联系协定，军事手段亦被列为选项之一。该官员称，特朗普希望在其本届任期内完成对格陵兰岛的获取，并表示这一议题“不会消失”。白宫方面将获取格陵兰岛视为国家安全优先事项，尽管部分北约领导人提出反对，特朗普仍积极寻求达成协议。】
【乌克兰总统泽连斯基在塞浦路斯访问期间表示，目前与美欧伙伴的谈判达到了一个新的水平，有望在2026年上半年结束与俄罗斯的冲突。泽连斯基称，乌方与其欧洲伙伴、美国以及所有“意愿联盟”的参与者一起，并称目前谈判达到了一个新阶段，冲突可能在塞浦路斯担任欧盟轮值主席国期间结束。】
【美国总统特朗普称，他预计美国将持续多年“管理”委内瑞拉，并开采其巨大的石油储备。特朗普称，美国“将以一种非常有利可图的方式”对委内瑞拉进行重建。特朗普还提出，2027财年美国军费应从1万亿美元提升至1.5万亿美元。】
【美国白宫发布声明表示，美国总统特朗普签署一份总统备忘录，指示美国退出66个“不再符合美国利益”的国际组织。该备忘录命令所有行政部门和机构停止参与和资助35个非联合国组织和31个联合国机构。】
【美国最高法院1月9日并未就总统特朗普实施的关税问题作出裁决，1月14日将是其下一次公布裁决的日子。白宫国家经济委员会主任哈塞特表示，若最高法院推翻全球性关税，政府已准备好动用其他权限迅速重新实施关税。】
【美国2025年12月ISM制造业指数从48.2小幅下降至47.9，已连续10个月低于50，并创下自2024年10月以来新低。新订单已连续第四个月收缩，出口订单仍然疲弱。就业人数连续第11个月下降。】
【美国去年12月“小非农”温和复苏。ADP数据显示，美国企业12月私营部门就业人数增加4.1万，扭转了前月的下滑趋势，但低于市场预期。另外，美国2025年11月JOLTS职位空缺降至714.6万个，远低于市场预期的760万个，创2024年9月以来最低水平。】
【美国2025年12月ISM服务业PMI指数上升1.8点至54.4，为2024年10月以来的最高水平。新订单增幅创下自2024年9月以来的最大水平。价格上涨速度降至九个月来的最慢。】
【美国国会预算办公室预计，美国GDP增速将在2026年加快至2.2%，2026年PCE通胀率为2.7%，2028年为2.1%。美国失业率将在2026年降至4.6%，并在2028年进一步降至4.4%。美联储利率将在2026年第四季度降至3.4%。】
【美国商务部公布数据显示，2025年10月美国贸易逆差环比大幅收窄39%，降至294亿美元，创2009年6月以来最低水平。当月美国出口额增长2.6%，达到3020亿美元的历史新高；进口额则下降3.2%，其中商品进口额下跌4.5%。】.
【美国上周初请失业金人数升至20.8万人，略低于市场预期，仍处于历史低位区间，前值上修1000人至20万人。美国挑战者报告显示，去年12月裁员人数为35,553人，创17个月新低。】
【美联储2026年1月降息预期彻底落空。美国2025年12月季调后非农就业人口增加5万人，低于市场预期的6万人，11月数据下修8000人至增加5.6万人，10月则从减少10.5万人进一步下修至减少17.3万人；12月失业率降至4.4%，低于预期的4.5%。数据公布后，市场预期美联储1月降息的可能性几乎为零。】
【美国1月密歇根大学消费者信心指数初值54，创四个月新高，预期为升至53.5。消费者对未来一年的通胀预期为4.2%，与上月持平。】
【欧元区2025年12月CPI初值放缓至2%，符合市场预期。核心CPI从11月的2.4%放缓至2.3%，备受市场关注的服务业通胀率也从3.5%降至3.4%。市场预期，除非经济前景发生重大变化，欧洲央行将长期“按兵不动”。】
【日本央行行长植田和男表示，若经济及物价走势符合央行预期，日本央行将继续加息。植田和男称，尽管美国加征关税对企业利润造成冲击，日本经济去年仍实现温和复苏。】
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	S&P500

	1月9日当周，标普500指数上涨1.57%至6966.28点；迷你标普500主力合约上涨1.5%至7004点。经济数据上，美国2025年12月季调后非农就业人口增加5万人，低于市场预期的6万人，11月数据下修8000人至增加5.6万人，10月则从减少10.5万人进一步下修至减少17.3万人；12月失业率降至4.4%，低于预期的4.5%。失业率下降叠加非农就业人口减少，增加美联储政策决策难度，数据公布后市场对美联储1月及3月的降息预期均有所减少，但全年降息预期仍维持在50个基点。消息面，美国总统特朗普宣布，将通过房利美和房地美购买2000亿美元抵押贷款债券，此举旨在压低房贷利率，降低购房成本。特朗普此举被视为向市场注入流动性的措施。整体来看，非农数据未能对美联储降息预期产生明显提振，但特朗普透过政府金融机构投放流动性的表态对美股上涨有明显助推。

	富时中国A50

	1月9日当周，富时中国A50指数上涨1.27%至15503.1；新交所富时A50期指主力合约上涨0.34%至15476。海外方面，美国12月非农就业人数低于市场预期，失业率超预期下降，劳动市场数据背离，增加美联储政策决策难度。数据公布后市场对美联储1月及3月的降息预期均有所减少。国内方面，经济基本面，12月份国内CPI、PPI均走高，CPI同比涨幅扩大，环比由降转涨，PPI降幅收窄。物价回暖对企业盈利和居民消费意愿均有正面影响。假期前公布的三大官方PMI指数均由荣枯线下方回升至扩张区间。整体来看，当前多重因素支撑A股上行，经济景气水平重回扩张区间叠加通胀回暖在宏观层面对股市起到向上推动。此前，2025年末的一系列重要会议对2026年经济工作定调积极，市场整体宏观氛围偏暖，A股有较强的底部支撑。此外，美联储降息预期下调，推动美元走强，但在出口企业结汇需求和经济复苏预期下，人民币仍处于升值通道，汇率维持强势支撑一季度宽货币预期。最后，由于今年春节时间节点相对靠后，市场已逐步开始在春节到来前提前交易3月初即将召开的两会政策预期，A股春季行情明显前置。

	LME铜
	国际方面，非农报告美国12月季调后非农就业人口增加5万人，美国10月和11月非农就业人数合计下修7.6万人，12月失业率录得4.4%；2025年，非农就业人数增加了58.4万人。非农公布后，互换市场认为美联储1月降息概率为零。
国内方面，全国商务工作会议1月10日至11日在北京召开。会议指出，2026年全国商务系统要重点做好八个方面工作，其中包括：深入实施提振消费专项行动，打造“购在中国”品牌；健全现代市场和流通体系，推进全国统一大市场建设；推动贸易创新发展，打响“出口中国”品牌；塑造吸引外资新优势，擦亮“投资中国”品牌；对接国际高标准经贸规则，更大力度推进开放高地建设等。
美元美债方面，最新公布的美国失业率低于前值和预期，增加了美联储本月维持利率不变的概率，美元指数重回99整数关口上方，创近一个月新高，最终收涨0.30%，报99.14；基准的10年期美债收益率最终收报4.1900%，对美联储政策利率敏感的2年期美债收益率收报3.5130%。
库存方面，2026年1月9日，LME总库存为138975吨，较上周环比-6350吨；COMEX总库为517999短吨，较上周环比+18158短吨；SHFE库存为180543吨，较上周环比+35201吨。
走势方面，隔夜COMEX铜主力合约震荡偏强，涨跌幅+1.62%，报收5.8905美元/磅。操作建议，轻仓逢低短多交易，仅供参考。

	ICE原糖
	1月9日当周美糖3月合约期价上涨，周度涨幅约1.99%，主要受市场氛围好转及技术面修复。
国际方面，巴西航运机构Williams发布的数据显示，截至1月7日当周巴西港口等待装运食糖的船只数量为44艘，此前一周为42艘。港口等待装运的食糖数量为158.23万吨，此前一周141.7万吨。当周等待装运出口的食糖船只数量增加。另外泰国2025/26榨季截至1月7日累计压榨甘蔗入榨量1697.82万吨，同比降幅25.35%；产糖153.09万吨，同比降幅27.03%；甘蔗含糖分11.53%，同比减少0.08%，产糖率9.017%，同比减少0.209%，甘蔗含糖分及产糖进度均同比下滑。

	ICE棉花
	1月9日当周美棉3月合约价格上涨，周度涨幅约0.73%，市场关注美国最高法院对特朗普政府关税案的裁决结果及等待美农月度供需报告。
国际方面，据美国农业部(USDA)报告显示，1月1日止当周，2025/26年度美国陆地棉出口销售净增9.8万包，较前周减少27%，较前四周均值减少49%。2025/26年度美国陆地棉出口装运量15.4万包，较前周增加9%，较前4周平均水平增加18%。当周美国棉花出口签约量继续下降。

	美元指数
	截至11月9日，美元指数涨0.28%报99.14，非美货币多数下跌，欧元兑美元跌0.22%报1.1634，英镑兑美元跌0.28%报1.3404，美元兑日元涨0.68%报157.9365。
上周五非农就业报告公布后，美联储1月降息预期基本落空。美国2025年12月季调后非农就业人口增加5万人，低于市场预期的6万人；此前11月数据由初值增加5.6万人下修至增加4.8万人，10月数据更由减少10.5万人进一步下修至减少17.3万人。与此同时，12月失业率意外下降至4.4%，低于预期的4.5%，市场对美联储于1月启动降息的概率预期已趋近于零。此外，美国1月密歇根大学消费者信心指数初值54，创四个月新高，预期为升至53.5。消费者对未来一年的通胀预期为4.2%，与上月持平。关税阴霾逐步消散，美国消费者信心企稳反弹，叠加就业市场的较强韧性，推动降息预期走弱，但市场普遍预期年内仍有50基点的降息空间。近期美国在委内瑞拉的军事行动、格陵兰局势紧张等多项地缘政治风险，边际抬升市场避险需求，叠加经济数据强于预期，对美元形成潜在支撑。
在美元反弹的压制下，欧元日元上周偏弱运行。欧元区通胀压力趋缓，削弱市场对欧洲央行于年底前加息的预期。12月欧元区CPI回归至欧央行设定的中期目标水平。利率期货显示，欧央行在年底前加息的概率定价已趋近于零，进一步强化了利率将在可预见未来维持不变的预期。日本央行维持鹰派加息立场，以抑制物价持续高涨的风险。尽管日本央行行长植田和男表示通胀将接近目标水平，但超预期的财政扩张计划或加剧通胀反弹风险。利差走阔预期支持欧元偏强运行，日元在套息交易以及财政担忧影响下短期内或延续震荡格局。

	贵金属
	截至1月9日，国际贵金属期货普遍收涨，COMEX黄金期货涨1.29%报4518.40美元/盎司，周涨4.36%，COMEX白银期货涨6.18%报79.79美元/盎司，周涨12.36%。过去一周贵金属市场呈现较强波动，美委局势升温抬升避险需求，但部分多头的高位减仓需求加剧回调压力。宏观数据方面，美国2025年12月非农就业人口增加5万人，低于市场预期的6万人，前两个月数值均遭到下修，失业率意外下降至4.4%，市场对美联储于1月启动降息的概率预期已趋近于零。此外，美国1月密歇根大学消费者信心指数初值54，创四个月新高。关税阴霾逐步消散，美国消费者信心企稳反弹，叠加就业市场的较强韧性，推动降息预期走弱，但市场普遍预期年内仍有50基点的降息空间。展望本周，近期地缘局势动荡抬升贵金属避险需求，价格中枢有望维持高位运行，但短期内需警惕多头集中减仓所推动的回调风险。在流动性趋于宽松且降息预期仍存的背景下，贵金属中期看多逻辑尚未发生明显松动，中长期仍以逢低布局思路对待，短期注意回调风险。运行区间方面，伦敦金关注上方阻力位4600美元/盎司，下方支撑位4300美元/盎司；伦敦银关注上方阻力位85美元/盎司，下方支撑位70美元/盎司。
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 本周热点日程

	时间
	数据/事件

	[bookmark: _Hlk186443750]2026/1/12
	17:30
	欧元区 1 月 Sentix 投资者信心指数

	2026/1/12
	待定
	七国集团 (G7) 财长会议

	2026/1/13
	21:30
	美国 2025 年 12 月 CPI

	2026/1/14
	21:30
	美国 2025 年 11 月零售销售

	2026/1/14
	21:30
	美国 2025 年 11 月 PPI

	2026/1/14
	03:00
	美国 2025 年第三季度经常帐

	2026/1/15
	23:00
	美联储公布经济状况褐皮书

	2026/1/15
	17:00
	欧洲央行公布经济公报

	2026/1/15
	21:30
	美国至 1 月 10 日当周初请失业金人数

	2026/1/16
	22:15
	美国 2025 年 12 月工业产出
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地址: 香港湾仔菲林明道8号大同大厦17楼05 - 06室
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