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市场早报 

2025 年 1 月 28 日要点 

 

重要数据公布 

 

数据 前值 预测值 公布值 

中国 1月官方制造业 PMI 50.1 -- 49.1 

美国 12月新屋销售环比 9.6% 2.4% 3.6% 

 

 

商品期货 

 

有色金属 

 銅價周一下跌，因主要消費國中國疲弱的製造業數據顯示需求前景惡化，同時中國投資

者在農曆新年假期前削減多頭頭寸。 

 一項官方工廠調查顯示，中國 1 月製造業活動意外萎縮，且 2024 年工業企業利潤連續第

三年下降。美國總統特朗普威脅從 2 月 1 日起對中國進口商品徵收 10%的懲罰性關稅，

進一步加劇了負面情緒，此舉可能損害貿易和經濟增長。 

 經紀商 Marex 的 Alastair Munro 表示：“中國投資者在本周離場前一直在降低風險（拋

售）……我們目前的市場不太可能突破上行。”不過，Munro 表示，銅價大幅下跌可能會

吸引中國買家，並補充說，他們此前曾在 8,800 美元左右水平進行過交易。 

 在其他金屬方面，由於對 LME 市場庫存的擔憂，現貨鋁合約對三個月期鋁合約的貼水已

收窄至每噸約 7 美元，為 9 月以來的最低水平。12 月時貼水曾超過 40 美元。 

 自去年 5 月以來，LME 倉庫中的鋁庫存已減少近一半，至 592,625 噸。註銷倉單（指定

交付的金屬）占比為 59%，表明未來幾天和幾周內將有更多庫存流出系統。 

 三個月期鋁下跌 1.5%，至每噸 2,602 美元。 

 總體而言，美元走軟預計將為以美元計價的工業金屬提供支撐。 
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贵金属 

 金價周一下跌超過 1%，從上一交易日觸及的接近歷史高點回落，原因是中國人工智能初

創公司震撼來襲引發的更廣泛市場下跌，促使投資者賣出黃金頭寸套現。 

 全球股市大幅下跌帶動了其他資產類別的避險走勢，美國公債收益率跌至三周低點，美

元指數觸及 12 月 18 日以來的最低水平。  

 "這種（拋售）在很大程度上是由廣泛的股票市場推動的，而不單純是受常規的利率或匯

率因素影響，”道明證券大宗商品策略主管 Bart Melek 說。"我們觀察到一定程度的流動

性問題。” 

 "部分投資者可能被迫在市場中套現，或許此前他們通過槓桿或保證金持有的股票出現了

劇烈波動，因此我認為這是流動性問題引發的連鎖反應，黃金與其他風險資產正在被拋

售。" 

 根據芝商所的 FedWatch tool，市場普遍預計美聯儲將在今年首次政策會議上保持利率不

變。現貨銀下跌 1.7%，至每盎司 30.10 美元，上周上漲 0.9%。鈀金下跌 2.9%，至每盎

司 959 美元；鉑金下跌 0.3%，至每盎司 945.80 美元。 

 

  

 

能源 (NYMEX) 

 油價周一下跌約 2%，觸及兩周最低，對中國初創公司的低成本人工智能（AI）模型興趣

大增，這引發了人們對數據中心能源需求的擔憂。 

 在 DeepSeek 的消息傳出之前，油價已經在下跌，中國經濟數據疲軟，而且人們擔心美

國總統特朗普提議的關稅可能會進一步給經濟增長和能源需求帶來壓力。 

 布蘭特原油期貨收跌 1.42 美元，跌幅 1.8%，結算價報每桶 77.08 美元；美國原油期貨 收

跌 1.49 美元，跌幅 2.0%，結算價報 73.17 美元。 

 布蘭特原油收在 1 月 9 日以來最低，美國原油收在 1 月 2 日以來最低。 

 中國初創公司的 AI 助手超越美國競爭對手 ChatGPT，成為美國蘋果應用商店中評分最高

的免費應用。這讓那些向美國能源公司投入資金、希望 AI 能推動數據中心能源需求的投

資者產生了疑慮。 

 富瑞分析師在一份報告中稱："DeepSeek 模型（據說）更節能、更省錢，這讓人對美國

巨大的電力需求預測產生了疑問。"他們指出，在大多數預測中，AI 占到 2030-2035 年

美國總體需求預測的 75%左右。 

 中國製造業數據弱於預期，增加了人們對能源需求的擔憂。 

https://www.reuters.com/topic/person/donald-trump/
reuters://REALTIME/verb=NewsStory/ric=nL2N3ON01F
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 分析師們稱，在特朗普上周呼籲石油輸出國組織（OPEC）降低油價之後，油價最近幾天

一直低迷不振。 

 OPEC 和其包括俄羅斯在內的盟友組成的 OPEC+聯盟尚未對特朗普的呼籲做出反應，

OPEC+代表指出，現有計劃是從 4 月開始提高石油產量。 

 

  

 

外汇 

 周一，日圓和瑞郎兌主要貨幣匯率跳漲，因科技股大跌引發避險資產搶購潮，投資者正

在評估一家中國初創公司推出免費開源人工智能(AI)模型的影響。 

 中國的 DeepSeek 推出了一款免費的人工智能助手，使用成本更低的芯片和更少的數

據，這似乎考驗著的市場普遍押注，即人工智能將推動從芯片製造商到數據中心等等的

供應鏈需求。 

 荷蘭國際集團（ING）匯率策略師 Francesco Pesole 表示：“這是一種避險操作...投資者

正在買入日圓和瑞郎，因美元在近期上漲和特朗普關於關稅的最新言論之後吸引力下

降。” 

 上周美元創下一年多來最疲軟表現，因為市場預期美國總統特朗普頒布的關稅將低於此

前的預期。但是，在美國和哥倫比亞差點大打貿易戰之後，擔憂再次出現。 

 同時，一些分析師表示，本周晚些時候的貨幣政策決定和周五的通脹數據意味著焦點可

能會轉移到各地利率差異上，至少是暫時的。 

 在日本央行上調利率之後，包括美國聯邦儲備理事會(美聯儲/FED)和歐洲央行在內的主要

央行將於本周召開會議，日本央行總裁植田和男上周表示，隨著工資和物價漲幅擴大，

日本央行將繼續收緊政策。 

 日圓兌美元上漲 1.3%，至 153.9，稍早一度觸及 12 月中旬以來的最高水平 153.73。 

 瑞郎漲 0.95% 至 0.8972 美元。 

 美元指數下跌 0.28%，報 107.16，仍接近上周觸及的一個月低點。 

 美國銀行匯率和利率策略師 Adarsh Sinha 表示：“在（特朗普）就職典禮後的幾天里，美

元指數一直維持在略低於 108 水準以及利率差所隱含的水平 106 之間。” 

 美國對來自中國、加拿大、墨西哥等國以及歐元區的商品徵收高額關稅的前景激起了人

們對通脹重現的擔憂，在最近幾個月里推升公債收益率和美元匯率。 

 作為關稅疑慮晴雨表的墨西哥披索兌美元下跌約 1%，報 20.48 披索 ；加元兌美元下跌 

0.4%，報 1.44 加元。特朗普上周表示，他可能從 2 月 1 日起對來自加拿大和墨西哥的產

品徵收關稅。 

reuters://REALTIME/verb=NewsStory/ric=nS0N3N6024
reuters://REALTIME/verb=NewsStory/ric=nL2N3OK0J5
reuters://REALTIME/verb=NewsStory/ric=nL2N3OK0J5
reuters://REALTIME/verb=NewsStory/ric=nL3T3ON0DZ
reuters://REALTIME/verb=NewsStory/ric=nL6T3OK0RR
reuters://REALTIME/verb=NewsStory/ric=nL6T3OM04W
reuters://REALTIME/verb=NewsStory/ric=nL6T3OK0C5
reuters://REALTIME/verb=NewsStory/ric=nL2N3OM097
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指数 

春節前最後一個交易日，中國股市滬綜指周一略收低。受春節季節性因素的影響，1 月官

方製造業 PMI（採購經理人指數）重返收縮區間並創五個月新低；通信板塊領跌。香港

恆指則收高，明天上午港股仍有半日市。 

 滬綜指收跌 0.1%，至 3,250.6 點，滬深 300 指數收低 0.4%。深圳創業板指數收跌

2.7%，上證科創板 50 成份指數收低 2%。 

 滬深兩市 A 股今日成交額 11,178.7 億元人民幣。 

 香港恆生指數收升 0.7%，至 20,197.77 點，恆生科技指數收漲 0.6%。 

 東方財富證券研究所策略組表示，PMI 是環比指標，今年 1 月受春節影響比較大，造成

PMI 有所波動，同時分化比較明顯。一方面，和製造業產需相關的指數有所放緩，包括

生產指數、新訂單指數，這屬於正常的季節性調整。 

 策略組稱，另一方面，受春節臨近的影響，和居民消費相關的道路運輸、住宿、餐飲等

行業商務活動指數回到擴張區間；製造業 PMI 其他相關指標中，主要原材料購進價格指

數和出廠價格指數亦有所回升，價格水平短期上行。 

 策略組續指，往後看，無論是製造業的生產經營活動預期指數，還是非製造業的業務活

動預期指數都處於較高位置，反映社會對年後市場保持比較強的信心，國內復甦趨勢有

希望延續。 

 

 

数据来源:  

REUTERS 中文网站 https://cn.reuters.com/  

华尔街见闻快讯 https://wallstreetcn.com/ 

金十数据 https://rili.jin10.com/ 
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