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市场综述


 
截至4月8日，上周富时中国A50涨0.79%报12232.62，标准普尔500指数跌0.95%报5204.34。美国3月非农就业人数大超预期，市场预计在今年6月完成首次降息的概率已经大幅降至45%左右，受此影响，美股和日本股市出现明显回调，港股波澜不惊，相对抗跌。美元兑离岸人民币跌0.14%报7.2472人民币/美元，LME期铜涨5.47%报9303美元/吨，COMEX黄金期货涨4.20%报2349.1美元/盎司，持续刷新历史新高；COMEX白银期货涨10.44%报27.6美元/盎司。5月ICE原糖期货周度跌幅2.53%，5月ICE棉跌5.68%，MB铁矿石跌9.33%。
图表1：全球商品涨跌幅
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资料来源：公开资料整理，瑞达国际
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【3月全球PMI为50.3%，较上月上升1.2个百分点，结束了连续17个月50%以下运行的走势，重回扩张区间。】
【美国3月季调后非农就业人口增30.3万人，为2023年5月以来最大增幅，远高于预期值21.4万人。鲍威尔表示，劳动力市场疲软将是降息的一个刺激因素，但目前就业恶化迹象并不多。甚至有美联储理事激进表示“现在不是降息的时候，如果通胀进展停滞，我们仍愿意加息”。】
【美国3月ISM制造业PMI为50.3，高于预期的48.5，止住了连续16个月萎缩的势头，重回扩张区间。】
【美国3月经车型组合、里程数和季节性调整后的二手车批发价格环比下降0.34%，二手车零售挂牌价环比持平。】
【美国2月耐用品订单环比终值升1.3%，预期升1.4%，初值升1.4%，1月终值降6.2%。美国2月工厂订单环比升1.4%，预期升1.0%，前值降3.6%；扣除运输的工厂订单环比升1.1%，前值降0.8%；扣除国防的工厂订单环比升1.8%，前值降4.1%。】
【欧元区3月制造业PMI终值46.1，预期45.7，前值46.5。】
【欧元区2月零售销售环比降0.5%，预期降0.4%，前值升0.1%；同比降0.7%，预期降1.3%，前值降1.0%。】
【德国3月制造业PMI终值41.9，预期41.6，前值42.5。3月CPI初值同比升2.2%，预期升2.2%，前值升2.5%；环比升0.4%，预期升0.6%，前值升0.4%。】
【法国3月制造业PMI终值46.2，预期45.8，前值47.1。】
【意大利3月制造业PMI为50.4，预期48.8，前值48.7。】
【英国3月BRC商店价格指数同比增1.3%，预期增2.2%，前值增2.5%。】
【英国3月制造业PMI终值50.3，预期49.9，前值47.5。3月Nationwide房价指数同比升1.6%，预期升2.4%，前值升1.2%；环比降0.2%，预期升0.3%，前值升0.7%。】
【澳大利亚和新西兰进入冬令时，其金融市场交易时间及经济数据公布时间将较夏令时推迟一小时。】
【澳洲联储认为降低通胀的政策路径是不确定的；劳动力市场压力有所缓解，但仍然紧张；家庭储蓄正在减少，但减少速度很慢。】
【瑞士2月实际零售销售同比降0.2%，前值升0.3%。】
【日本3月Markit服务业PMI54.1，前值54.9；综合PMI51.7，前值52.3。】
【现货黄金突破2273.9美元/盎司。】
【据新加坡《联合早报》转引伊朗和叙利亚官方媒体报道，以色列4月1日对伊朗驻叙利亚大使馆发动空袭，造成7人死亡。】
【据新以色列媒体报道，由于担心伊朗的报复性打击，以色列关闭了世界各地28个大使馆。】
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	品种
	观点

	富时中国A50

	上周富时中国A50指数周涨0.79%至12232.62点；新交所富时A50期指主力合约周涨0.87%至12228点。国内3月制造业PMI数据超预期，供需格局改善且出口新订单较强，成为市场信心主要催化剂，关注原材料与产成品库存持续回升对库存周期拐点印证。海外美联储降息预期降温，时点上分歧较大，考虑到当前通胀水平与经济韧性，预计三季度后降息概率更高。整体来看，国内基本面乐观预期存在，短线市场支撑性仍然较强。策略上，短线逢低做多为主。

	S&P500

	上周标普500指数周跌0.95%至5204.34点；迷你标普500主力合约周跌0.91%至5255.75点。美股周五收高，但三大股指本周均录得跌幅。美国3月非农就业数据远超预期、平均时薪同比增长4.1%，表明美国经济仍有韧性、通胀压力依旧高企，使市场预测美联储首次降息时间将推迟至9月份。策略上，逢低试多。

	铁矿石
	清明假期中新交所铁矿石62%指数期货下跌3.05%，国内进口铁矿石现货报价下调。本期澳巴铁矿石发运量及到港量继续提升，国内铁矿石港口库存延续增加，现货供应维持宽松。贸易商报盘积极性一般，钢厂询盘谨慎，部分有采购需求。整体上，当前行情矛盾仍在于成材端变化，即在铁水回升的情况下成材能否稳定去化，从目前成材库存来看，暂未达到乐观预期，I2409合约短线或陷入790-740区间宽幅波动。

	LME铜
	非农数据远超预期，美元指数较强，铜与美元的相关性逐步减弱，表现更为强劲，铜的金融属性影响开始削弱。国内3月制造业PMI数据向好，政策上“以旧换新”亦支撑铜价高位运行；国际方面，欧元区PMI陆续公布，制造业亦有逐步企稳趋势，铜的商品属性影响开始提升。外盘铜价涨势强劲，沪铜因国内假期原因有补涨预期；COMEX铜商品属性仍将占主导作用，供给偏紧需求逐步恢复的背景下，建议震荡偏多交易。

	CBOT大豆
	近期美豆总体震荡偏弱，巴西豆集中上市，对市场有一定冲击；美豆出口进入季节性的下降趋势中，后期USDA可能调整美豆总体的出口目标，美豆陈豆的库存可能增加，总体压制美豆走势。就新豆而言，USDA调高了美豆的种植面积，播种面积对于美国大豆来说位于较高水平，历史上只有2017年和2018年超过此数值。且通常在播种面积处于高位时，产量对天气的容错率提高，限制了生长季美国大豆天气炒作高度。4月中下旬开始，美豆进入播种季节，重点关注美豆的天气情况。短期消息面影响偏空。

	原油
	美国3月非农新增就业人数大超预期，打压市场对美联储的降息预期，美元指数小幅回升。欧佩克联盟产油国将自愿减产措施延长到二季度，沙特自愿减产100万桶/日，俄罗斯将在二季度自愿削减供应47.1万桶/日。欧佩克联盟监督会议维持产量政策不变，并敦促伊拉克和哈萨克斯坦等国家遵守减产协议；伊朗驻叙利亚大使馆遭袭，市场担忧伊朗报复加剧局势动荡，乌克兰继续袭击俄罗斯炼厂。整体上，中东及俄乌地缘局势动荡支撑油市，美联储降息预期推迟抑制需求前景，市场权衡地缘局势及需求前景，短线原油期价呈现强势震荡。

	ICE原糖
	上周美糖5月合约期价回调为主，周度跌幅2.53%。因巴西中南部降雨可能推迟24/25榨季甘蔗收割，亦改善甘蔗产量前景。巴西糖出口仍强劲，但市场焦点仍是新榨季产量预估。巴西出口贸易数据显示，3月巴西食糖出口量为271.92万吨，较去年同期增加48.8%。2023/24榨季4-2024年3月巴西累计出口糖3588.6万吨，同比增加22.12%，该榨季巴西糖基本结束，但3月巴西糖出口量同比增幅仍明显，表明亚洲收成欠佳的情况下，全球市场仍越来越多依赖巴西港口充裕的糖供应。

	ICE棉花
	上周美棉5月合约周度跌幅约5.68%。美棉出口销售签约量下滑明显，美元上涨拖累市场。据美国农业部(USDA)报告显示，2024年3月22-28日，2023/24年度美国陆地棉出口签约量19272吨，较前周下降14%，但较前4周平均水平增长4%。2023/24年度美国陆地棉出口装运量83445吨，较前周增长2%，较前4周平均水平增长7%。

	美元指数
	美国3月非农就业数据大超预期，新增就业人数录得2023年5月以来新高，失业率随之回落，而薪资增速也出现小幅反升。非农就业数据强劲或反映市场需求仍有较大填补空间，短期内失业率在供需缺口显著缩小前或难以大幅提升。除非农就业数据外，近期多数美联储官员皆释放若通胀无法显著下降年内将不考虑降息的鹰派信号，在经济数据接连与美联储目标背离的情况下，年内降息预期逐步下降。往后看，短期内美元指数在利率预期抬升的影响下或持续得到支撑，非美国家通胀水平走弱叠加经济增速放缓或使市场提高对非美央行降息的预期，利差走阔或使非美货币承压。

	贵金属
	美国经济数据持续超市场预期，非农就业数据显示劳动力市场仍旧强劲，薪资增速维持高位或持续给予消费水平一定支撑，未来美国通胀下行阻力或有所增强。美联储官员陆续释放鹰派信号，市场持续下调年内降息预期，整体利率预期上修，贵金属整体持有成本受美国国债收益率上涨的影响有所增加。然而近期地缘冲突紧张程度升级，市场避险情绪飙升或持续给予贵金属价格一定支撑。
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 图11：美德10年期国债利差



资料源：公开资料整理，瑞达国
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	时间
	数据/事件

	2024/4/8
	14:00
	I德国2月季调后进出口、2月工业产出

	2024/4/8
	16:30
	欧元区4月Sentix投资者信心指数

	2024/4/9
	18:00
	美国3月NFIB中小企业乐观程度指数

	2024/4/10
	7:50
	日本3月国内企业商品物价指数

	2024/4/10
	10：00
	新西兰联储公布利率决议和货币政策评估报告

	2024/4/10
	14：00
	日本央行行长植田和男发表讲话

	2024/4/10
	20:30
	美国3月CPI、核心CPI

	2024/4/10
	21：45
	加拿大央行公布利率决议和货币政策报告

	2024/4/10
	22:00
	美国2月批发库存终值

	2024/4/10
	22:30
	美国4月5日当周EIA原油、EIA精炼油、EIA汽油、EIA库欣地区原油库存变动

	2024/4/11
	02:00
	美国3月政府预算

	2024/4/11
	16：00
	意大利2月季调后工业产出环比

	2024/4/11
	20：15
	欧洲央行公布利率决议

	2024/4/11
	20：30
	美国3月30日当周续请失业救济人数、4月6日当周首次申请失业救济人数

	2024/4/11
	20：30
	美国3月PPI、核心PPI

	2024/4/11
	20：45
	欧洲央行行长拉加德召开货币政策新闻发布会

	2024/4/12
	12：30
	日本2月工业产出终值

	2024/4/12
	14：00
	英国2月整体商品和服务贸易帐、制造业产出、工业产出、GDP

	2024/4/12
	14：00
	德国3月3月CPI、调和CPI

	2024/4/12
	14：45
	法国3月CPI终值

	2024/4/12
	20：30
	美国3月进口价格指数

	2024/4/12
	22：00
	美国4月密歇根大学消费者预期指数初值、消费者现况指数初值、消费者信心指数初值

	2024/4/13
	01：00
	美国4月12日当周石油钻井数





△ 免责声明
此报告由瑞达国际所编制。本报告采用之资料及意见均相信可靠及准确，但本公司并不对各分析或有关资料之可 靠性及准确性作出全面性保证。本报告只供客户或读者作参考之用，客户或读者不应完全依靠本报告内容作为投资准 则。
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24小时客服电话： 00852 - 25342000/86 - 13603059885
24小时传真电话： 00852 - 25632368
客服邮箱： cs@ruida- int . com
客服QQ： 203195058/2938472186
网址：www. ruida- int . com
地址: 香港湾仔菲林明道8号大同大厦17楼05 - 06室

image4.png




image5.png
[ B B ™ J] ik ik i 96

COMEXf

|
LME'] |
J[: [ i i Ae10% ]
W ]
COMEXH{ % ]
W EASO -
SN I
B o 1
CBOT Kt |
bk ¥R 5004 5L |
MBEEH {1 CFRI1[H I
JEREEGE |

-15.00 -10.00 -5.00 0.00 5.00 10.00 15.00




image6.png




image7.png




image8.png




image9.emf
0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

350000

400000

2019-04-30 2019-12-31 2020-08-31 2021-04-30 2021-12-31 2022-08-31 2023-04-30 2023-12-31

交易所库存

COMEX

铜库存短吨

LME

总库存吨 库存小计

:

阴极铜

:

总计


image10.png
EL o I 200858





image11.png
10

0

2
2011-01-31  201305-31  201509-30  2018-01-31  2020-05-31

-o- £RCPILERRL -0~ EMAUCPLEAR




image12.png
50
Y
20
2
10

3

20050131 200871130 20120930 20160731 20200531 2024033
8- HHEUPMI





image13.png
500000
480000
460000
440000
420000
400000
380000
360000

340000

320000
300000

ETASEE# b st A7

+ JEEAF i

60000

50000

40000

30000

20000

10000




image14.png
SEEPR) 7 ReA

110

100

T8/€/¥20C
28/2/%20C
28/1/%20C
T2/21/€20C
22/11/€20C
22/01/€20C
2%/6/€20C
2%/8/€20C
28/L/€20C
2%/9/€20C
2%/S/€20C
T8/¥/€20C

T5/€/€20C
2%/2/€20C
28/1/€20C
T2/21/220C
22/11/220C
22/01/220C
2%/6/220C
2%/8/220C
28/L/220C
28/9/220C
2%/S/220C
28/%/220C
08/€/220C




image15.png
=2 o 2705 (ICEUS CTR)  FgEv

MAZA(5,10,20,40,60,0) MAS89.17 MAL000.53 MA20 92.29 MA40 93.52 MAGD 90.84
103.80

o0t m

90.00)

+ ;

#8E 84.97

CIL(0)v 348861

) OPID 93817.00

2800000





image16.png
oo e 11505V (ICE VS SBR4) Bfv

MAIA(5,10,20,40,60,0) MAS22.27 MAL022.23 MA20 22.04 MA4022.08 MAGD 22.24
2362

zann.

2295

2291

22.00)

sx

2053

a2000.00| OL(0) 7 66091.00(42:58) OPDD 247301.00

1000.00

L





image17.emf
250

450

650

850

1050

1250

1450

1650

1850

3500

5500

7500

9500

11500

13500

15500

17500

2019-01-042019-03-222019-05-312019-08-092019-10-252020-01-032020-03-202020-05-292020-08-072020-10-162020-12-252021-03-122021-05-212021-07-302021-10-082021-12-172022-02-252022-05-062022-07-222022-09-302022-12-092023-02-172023-04-282023-07-072023-09-152023-11-242024-02-02

铁矿石港口库存与矿价

库存量（左） 澳洲麦克粉

61%

（右）

单位：万吨

单位：元


image18.png
FERWERAERIERL
5000 15

12

500 0
3012-01-31  2014-10-31  2017-07-31 _ 2020-04-30  2023-01-31

W EEFEERRUARSITHER -9 SEAURER




image19.png
10FEREESTE

% ES
10 900,000
N 600,000
300000
6
0
4
-300,000
2 -600,000
o -900,000

1993-01-04  2000-01-25  2007-02-20  2014-03-11 _2021-04-01
-o- =EEFESEE105 @) 0FHEEES




image20.png
E#505(SBCK) B> meEm AM  [Ef

K MAS5:1182.35 MA10:1188.72 MA20:1191.94 MA40:1177.68 11450:1192.70

MACD(12,26,9) DIFF:-0.2166 Di

.6431 MACD:-1.7194

Lt

T',II]I]””””“,..A,....m.A.A,,,,,,,”,,

Bzt 202312 202402 03 04




image21.png




image22.png




image3.png
@




image1.png




image2.png
@HERE R

RUI DA INTERNATIONAL FINANCE COMPANY




