
 

 
 
 
 
 
 

 

每日市场报告 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

2025年5月20日  



 

 

 

 

2 

 市场综述 
美国三大股指小幅收涨，道指涨0.32%报42792.07点，标普500指数涨0.09%报5963.6点，录得

六连涨，纳指涨0.02%报19215.46点。美元指数跌0.60%报100.37，非美货币多数上涨，欧元兑美元

涨0.72%报1.1243，英镑兑美元涨0.62%报1.3362，美元兑日元跌0.55%报144.8455，美元兑人民币

涨0.06%报7.2143。国际油价走强，美油主力合约收涨0.29%，报62.15美元/桶；布伦特原油主力合

约涨0.17%，报65.52美元/桶。国际贵金属期货普遍收涨，COMEX黄金期货涨1.41%报3232.20美元

/盎司，COMEX白银期货涨0.44%报32.50美元/盎司。ICE原糖主力合约跌0.23%报17.48分/磅，ICE

棉花主力合约涨1.22%报65.68/磅。 

图表1：全球主要股指涨跌幅（%） 

 

资料来源：公开资料整理、瑞达国际 

 消息回顾 

【美国总统特朗普和俄罗斯总统普京19日进行通话，共持续2个多小时。普京在通话结束后发表声明表示，

俄方将提出建议并愿意与乌克兰方面共同就未来可能达成的和平条约起草备忘录。俄总统助理乌沙科夫称，

不排除两国元首举行面对面会晤可能性。】 

【美国总统特朗普的减税法案在众议院预算委员会的投票中获得通过，此前投反对票的四名议员这次选择

了弃权。特朗普希望在7月4日前签署成法，众议院议长正力推法案在5月26日前获得通过。】 

【美联储副主席杰斐逊表示，美联储必须确保因华盛顿政策变化而引发的价格上涨不会演变为持续性的通

胀压力。对于穆迪下调美国信用评级，杰斐逊回应称，这一决定不会改变美联储的职责和立场。】 
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【纽约联储主席威廉姆斯承认，投资者正在审视其美国资产投资策略，但他指出目前尚未看到资金大规模撤

离的迹象。他表示，当前 “经济表现非常好”，货币政策处于良好位置，美联储有足够时间权衡下一步利

率政策。】 

【亚特兰大联储主席博斯蒂克警告称，通胀正在朝着令人不安的方向发展。他重申预计今年将降息一次，穆

迪下调美国评级可能对寻求借款的美国公司和家庭产生负面影响。】 

【美国咨商会最新发布数据显示，美国4月领先经济指数大幅下跌1%，降至99.4点，为自2023年3月以来的

最大月度跌幅。根据咨商会最新预测，2025年美国实际GDP增速将由去年的2.8%放缓至1.6%。】 

【欧盟委员会发布春季经济展望报告，下调欧洲经济增长预期，因全球贸易前景趋弱和美国贸易政策不确定

性增加影响。报告预测，2025年欧元区GDP将增长0.9%，2026年将增长1.4%，去年11月预测分别为增长

1.3%和1.6%。】 

 今日关注  

时间 数据/事件 

2025/05/20 14:00 德国4月PPI 

2025/05/20 16:00 欧元区3月季调后经常账 

2025/05/20 22:00 欧元区5月消费者信心指数初值 

2025/05/21 07:00 美联储穆萨莱姆、博斯蒂克、哈玛克、戴利发表讲话 

 

 观点汇总 

美元指数 

隔夜，美元指数跌0.60%报100.37，非美货币多数上涨，欧元兑美元涨0.72%报1.1243，英镑兑美

元涨0.62%报1.3362，美元兑日元跌0.55%报144.8455。宏观数据方面，美国4月谘商会领先指标环比

降1.0%，为2023年3月以来最大降幅，预期降0.9%，前值降0.7%，关税对于市场情绪扰动仍持续体现

。美国4月CPI和PPI数据温和增长且整体呈放缓趋势，反映部分关税冲击，但实际影响或将于5月后的数

据中体现。消费者和生产者通胀水平的同步下行，叠加中美贸易的乐观预期，预示美国未来经济的滞胀

风险边际缓解，若未来经济数据释放缓和信号，美联储或开启新一轮的降息周期，但鲍威尔再度警告经

济形势的不确定性以及长期利率的上行，短期内继续维持观望态度。美联储威廉姆斯预示美国经济放缓

预期以及对于经济政策不确定性的担忧，并再次强调关税可能推高通胀和失业率。穆迪将美国评级从

AAA下调至AA1，评级下调反映政府债务增加，到2035年美国联邦债务负担将升至GDP的134%，美国

政府日益加剧的财政问题或对美元中长期走势构成压力。整体来看，鹰派美联储以及经济数据放缓的双

重压力或使美元陷入多空拉锯，短期内或维持区间震荡运行。欧盟委员会将2025年欧元区GDP增长预

测从去年11月的1.3%下调至0.9%，此前公布的欧元区第一季度GDP增速小幅下修，但连续五个季度的

扩张格局仍支撑未来经济向好的预期。美欧关税谈判持续受阻，美国就关税问题不断向欧盟施压，避险
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情绪升温导致德国国债价格持续抬高，降息预期有所上行，欧元短期内震荡偏弱格局看待。美国关税冲

击日本经济，日本第一季度GDP下滑速度超出市场预期，使日央行在加息时机与幅度上的决策趋于复杂

。全球经济放缓的担忧迫使日央行在此前的政策会议上大幅下调经济增长预期，并对其"薪资持续增长

将支撑消费及整体经济"的核心观点提出质疑，日本能否在双边贸易谈判中获得美国关税豁免仍存变数

，日元短期内震荡看待。 

图表1：美元指数走势图 

 
资料来源：Wind、瑞达国际 

 

S&P500 

截至5月19日，标普500指数上涨0.09%至5963.6点；迷你标普500主力合约上涨0.54%至5980.5点

。货币政策方面，美联储副主席杰斐逊表示，美联储必须确保因华盛顿政策变化而引发的价格上涨不会

演变为持续性的通胀压力。纽约联储主席威廉姆斯表示，当前 “经济表现非常好”，货币政策处于良

好位置，美联储有足够时间权衡下一步利率政策。两位官员的表态中对调整利率政策仍相对谨慎。税收

政策上，美国总统特朗普的减税法案在众议院预算委员会的投票中获得通过，众议院议长正力推法案在

5月26日前获得通过，减税政策落地后有望对美国经济起到支撑。主权信用方面，穆迪将美国评级从

AAA下调至AA1，将美国评级展望从负面调整为稳定。整体来看，市场已有所反应穆迪调降美国信评的

负面影响，而减税法案通过在即预计对市场起到利多催化。策略上，建议轻仓逢低买入。 

图表2：S&P500走势图 
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 资料来源：Wind、瑞达国际 

 

富时中国A50 

截至5月19日，富时中国A50指数下跌0.42%至13568.62点；新交所富时A50期指主力合约下跌0.61%

至13555点。国内方面，经济基本面，4月份，国内规上工业增加值、固投、社零均较前值回落，在关税

战冲击下，国内经济面临一定压力；房地产开发投资及商品房销售亦较上月下滑；从此前公布的通胀数

据来看，CPI-PPI剪刀差较上月扩大，未来物价仍面临一定压力。金融数据层面，1-4月份政府债券发行

成为社融增量主要支撑，同时，在货币、财政政策共同发力下，4月份社融存量、M2增速均超预期。贸

易端，中美于5月12日发布联合经贸声明，中美双方达成共识，大幅削减双边关税，该声明显著缓解短期

贸易摩擦升级风险。整体来看，目前国内经济基本面小幅走弱，对市场情绪产生一定负面影响，加上市场

在关税战缓和后持续修复，目前指数已触及四月初的水平，上方面临较大压力，但国内宏观支持政策已

相继出台，需等待政策效应的发挥，短期预计维持震荡。策略上建议暂时观望。 

图表3：富时中国A50走势图 

 

 资料来源：Wind、瑞达国际 

 

铜 

隔夜COMEX铜震荡走势，报收4.6635美元/磅，涨跌幅-0.15%。国际方面，亚特兰大联储主席

博斯蒂克重申倾向于今年只降息一次；纽约联储主席威廉姆斯：最近的经济数据非常好，经济的关键

词是不确定性；美联储副主席杰斐逊：将穆迪调降美国评级作为制定政策的一般数据处理；达拉斯联

储主席洛根：美联储应考虑加强机制，以在市场出现压力时更有效地防止货币市场利率飙升。国内方

面，统计局发布4月国民经济运行数据：规模以上工业增加值同比增长6.1%、全国城镇调查失业率为

5.1%、社会消费品零售总额同比增长5.1%、70个大中城市中，各线城市商品住宅销售价格环比持平

或略降，同比降幅均持续收窄。库存方面，截至5月19日，COMEX铜库存为170380短吨，环比+716

短吨；LME铜库存为174325吨，环比-5050吨；SHFE每日仓单61913吨，环比-1334吨。美元美债

方面，穆迪下调美国信用评级，美元指数大幅下挫，盘中一度跌近100关口，最终收跌0.62%，报100.37

。美债全线走出V型行情，基准的10年期美债收益率收报4.454%；对货币政策更敏感的两年期美债

收益率收报3.979%。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 
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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1.41%报3232.20美元/盎司，COMEX白银

期货涨0.44%报32.50美元/盎司。穆迪下调美国主权信用评级，中东局势趋于紧张，以及特朗普最新

关税政策的变数，推动市场避险情绪边际上行，外盘金价超跌反弹。穆迪将美国主权信用评级调低一

级，反映美国政府日益加剧的债务风险。此前惠誉和标准普尔也采取了类似举措，财政宽松政策最终

导致美国公共和私营部门的借贷成本上升。历届政府都未能扭转财政赤字和利息成本上升的趋势，

所以特朗普最新财政提案能导致赤字减少的可能性也非常小，近期 10 年期美国国债期限溢价上升

，也一定程度上表明市场对财政状况存在潜在的担忧，美元信用风险仍存。中长期而言，虽然短期内

美联储预防式降息概率下降，但经济放缓趋势下宽松周期只会推迟不会缺席，中长期美联储降息预

期对于金价来讲仍属于利多，央行持续购金趋势稳固且黄金ETF呈持续净流入的格局，黄金回调后仍

存在较大的买盘需求。穆迪下调美国信用等级，反映政府债务增加，美国政府日益加剧的财政问题或

对美元中长期走势构成压力，对金价提供一定支撑。白银方面，经济预期改善的背景下商品属性给予

银价一定支撑，金银比有望阶段性回落，但受金价的联动效应影响白银近期走势或仍呈偏弱态势。短

期内，贵金属市场或进入震荡格局，关注后续关税进展以及美联储官员最新发言。操作上建议，暂时

观望为主，COMEX黄金期货关注区间：3100-3250美元/盎司，COMEX白银期货关注区间：31.20-

32.80美元/盎司。 

图表5：COMEX黄金日线走势图 
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资料来源：Wind、瑞达国际 

 

ICE原糖 

洲际交易所(ICE)原糖期货收低，受供应前景拖累ICE，7月原糖合约收低0.07美分，或0.4%，结算价

报每磅17.45美分。巴西航运机构Wiiams周三发布的数据显示，截至5月14日当周，巴西港口等待装运食

糖的船只数量为86艘，此前一周为64艘。港口等待装运的食糖数量为351.95万吨，此前一周为248.48万

吨。在当周等待出口的食糖总量中，高等级原糖(VHP)数量为332.17万吨。根据Wiiams发布的数据，桑

托斯港等待出口的食糖数量为235.89万吨，帕拉纳瓜港等待出口的食糖数量为86.43万吨。美糖主力价格

关注上方压力21.0美分/磅，下方支撑16美分/磅。建议7月 ICE 期糖短期观望。 

图表6：ICE美糖主力合约价格走势图及支撑位和阻力位 

 

 

ICE棉花 

ICE棉花期货从前一日触及的一个月低位反弹，因受到技术性买盘和美元走软支撑，贸易商关注贸

易局势，但对市场长期走势仍持谨慎态度，ICE交投最活跃的7月棉花合约收高0.75美分，或1.2%，结

算价报每磅65.64美分。国际方面，美国农业部 (USDA)周四公布的出口销售报告显示，5月8日止当周

，美国当前市场年度棉花出口销售净增12.22万包，较之前一周增加86%，较前四周均值增加2%。当周
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，美国下一市场年度棉花出口销售净增3.42万包。当周，美国棉花出口装船为32.92万包，较之前一周

减少17%，较此前四周均值减少5%，其中，向中国大陆出口装船0.33万包。当周，美国当前市场年度

棉花新销售15.40万包。美国下一市场年度棉花新销售3.42万包。美棉主力价格关注上方压力70.0美分/

磅，下方支撑62.05美分/磅。建议7 ICE 期棉短期暂时观望。 

图表7：ICE美棉主力合约价格走势图及支撑位和阻力位 
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