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周度市场报告
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市场综述



上周富时中国A50指数周跌1.41%，标准普尔500指数周跌2.43%。美元兑离岸人民币周涨0.17%。LME铜周跌3.19%，COMEX黄金周涨3.24%，COMEX白银周跌0.94%。WTI原油周跌4.34%。ICE原糖期货主力合约周跌2.25%，ICE棉主力合约周跌2.34%，MB铁矿石周涨2.48%。
图表1：全球资产涨跌幅
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资料来源：公开资料整理，瑞达国际

· 周度事件汇总
【今日凌晨，美联储公布9月会议纪要显示，美联储官员在上个月的政策会议上表现出今年进一步降息的意愿，不过多位官员因通胀担忧而持谨慎态度。多数与会者认为，在今年余下时间进一步放宽政策可能是合适的。不过，会议纪要也显示，大多数官员强调其通胀预期面临上行风险。与会者普遍预计，在适当货币政策下，短期内通胀将保持在较高水平，随后逐步回落至2%。】
【当地时间10月8日，美国参议院对众议院通过的共和党版本短期拨款法案及民主党替代方案进行表决，均未通过。美联邦政府继续停摆。】
【美国国会预算办公室表示，美国2025财年联邦预算赤字为1.8万亿美元，比2024财年的赤字减少80亿美元。美国智库“负责任的联邦预算委员会”主席玛雅·麦克吉尼亚斯在一份声明中表示，美国债务规模大约相当于整个美国经济，其占经济比重将很快超过历史最高水平。她表示，未来十年，美国每年的借款额度将接近2万亿美元。】
【哈马斯高级官员、首席谈判代表哈利勒·哈亚发表声明宣布达成停火协议。这是各方证实加沙停火第一阶段协议达成以来，哈马斯谈判代表团首次公开发声。哈利勒·哈亚表示，哈马斯已从包括美国在内的调解方那里获得了保证，“加沙战争已经结束”。】
【当地时间10月9日，美国共和党提出的结束美国政府停摆的法案未能在参议院获得足够票数，法案未获通过。美国总统特朗普表示，鉴于美国国会在重启政府问题上似乎仍陷于僵局，他计划削减一些受民主党欢迎的联邦项目。特朗普称，他们“将进行永久性的削减，而且只会削减民主党的项目”。】
【美联储“三把手”、纽约联储主席威廉姆斯明确表态，支持在今年内进一步下调利率，以应对劳动力市场可能出现的急剧放缓风险。他认为美国经济未陷衰退，通胀风险缓解但仍需警惕，并强调货币政策仍属“适度紧缩”。美联储理事巴尔表示，通胀和就业情况的不确定性表明，对进一步降息应采取谨慎态度。】
【美联储理事沃勒警告，美国就业增长可能在过去几个月已转为负值，劳动力市场疲软已成为其制定政策时的最大关切。他对未来几次会议降息25个基点持开放态度。旧金山联储主席戴利表示，劳动力市场疲软和通胀放缓是上个月做出降息决定的原因，也促使美联储发出了未来可能进一步降息的信号。】
【当地时间10月10日，美国总统唐纳德·特朗普表示，将自11月1日起对中国额外征收100%关税，并对“全部关键软件”实施出口管制。】
【10月12日晚间，美国副总统万斯在接受采访时候，针对特朗普的最新关税威胁，释放了一些缓和的信号。万斯在节目中表示：“特朗普愿意与中国进行理性谈判。”万斯表示，他周六和周日都与特朗普通话。万斯说，总统“珍视他与中方建立的友谊”，但他补充说：“我们拥有很多筹码。我的希望——我也知道总统的希望——是我们不必动用这些筹码。”万斯说：“接下来的几周，我们会看到很多迹象。”】
【IMF总裁格奥尔基耶娃表示，IMF预计中期内全球经济增长率约为3%，低于新冠疫情暴发前的3.7%。预计到2029年，全球公共债务将超过GDP的100%，其中发达国家和新兴市场经济体将位居前列。目前货币黄金持有量已超过全球官方储备的五分之一。美联储可能需要进一步降息。】
【全球央行行长将在IMF和世界银行秋季年会上重点讨论股市泡沫及潜在的崩盘风险。IMF总裁Kristalina Georgieva已经警告，当前资产估值已接近25年前互联网泡沫时期的水平，市场若大幅回调将拖累全球经济。美联储、欧洲央行、英国央行等均已对市场估值过高和回调风险表示担忧。】
【欧洲央行9月会议纪要称，该行官员在9月曾考虑再次降息，但在上行通胀风险之下最终没有这样做。纪要显示，在物价前景较常态更不确定、且经济易受地缘政治变化与关税冲击影响的背景下，决策者选择保持灵活性。】

[image: ] 周度品种观点 
	品种
	观点

	S&P500

	10月10日当周，标普500指数下跌2.43%至6552.51点；迷你标普500主力合约下跌3.12%至6552点。当地时间10月10日，美国总统特朗普在社交媒体上表示，将从2025年11月1日起对所有从中国进口的商品加征额外100%关税。消息引发市场避险情绪升温，全球风险资产周五晚间集体下跌。然而，周一美股期货开盘前，特朗普及美国贸易代表格里尔分别表态将稳定贸易局势，二人的言论安抚市场情绪。整体来看，贸易局势主导当前市场情绪，但距离美国方面所宣布的加征关税时间仍有一定期限，后续中美双方或有通过谈判缓和的可能。策略上，建议轻仓逢低买入。

	富时中国A50

	10月10日当周，富时中国A50指数下跌1.04%至14985.06；新交所富时A50期指主力合约下跌1.41%至14973。海外方面，当地时间10月10日，美国总统特朗普在社交媒体上表示，将从2025年11月1日起对所有从中国进口的商品加征额外100%关税。消息引发市场避险情绪升温，全球风险资产周五晚间集体下跌。国内方面，经济基本面，国庆假期国内服务消费表现良好，预计对10月份社零增速起到推动。政策端，节前3000亿用来支持以旧换新的财政资金已全部下达，政策对消费的支持效果有望进一步显现。10月20日至23日，二十届四中全会将在北京召开，市场密切关注会议对“十五五”规划的安排，预计仍将以发展新质生产力为主线。节后市场预计开启四中全会预期交易。此外，上市公司也将开启三季报披露，需密切关注财报动向。整体来看，贸易局势主导当前市场情绪但距离美国方面所宣布的加征关税时间仍有一定期限，后续中美双方或有通过谈判缓和的可能，同时，在政策与财报季的影响下，A股上涨行情仍将延续，且科技股仍将占优，股指预计在短线回调后企稳。策略上，建议轻仓逢低买入。

	LME铜
	国际方面，美联储理事沃勒警告，美国就业增长可能在过去几个月已转为负值，劳动力市场疲软已成为其制定政策时的最大关切。他对未来几次会议降息25个基点持开放态度。旧金山联储主席戴利表示，劳动力市场疲软和通胀放缓是上个月做出降息决定的原因，也促使美联储发出了未来可能进一步降息的信号。国内方面，商务部：回应“美方宣布将对中国加征100%关税并扩大出口限制”。美方做法严重破坏全球产业链稳定。中方不愿打但也不怕打，如美方一意孤行，中方必将采取相应措施，维护自身正当权益。美元美债方面，美元指数盘中跳水，跌破99关口，最终收跌0.56%，报98.835，结束四日连涨。美债收益率全线跳涨，基准的10年期美债收益率收报4.036%，对美联储政策利率敏感的2年期美债收益率收报3.512%。库存方面，截止10月10日，LME总库存为139400吨，较上周环比-1000吨；COMEX总库为339525短吨，较上周环比+11086短吨；SHFE库存为109690吨，较上周环比+14656吨。走势方面，隔夜COMEX铜主力合约震荡偏弱，涨跌幅-5.43%，报收4.845美元/磅。截止9月23日CFTC非商业多头持仓为72751张，空头持仓为42521张，净持仓为净多30230张，环比上周-118张，净多头持仓增加。（未更新数据）操作建议，轻仓逢低短多交易，仅供参考。

	ICE原糖
	10月10日当周美糖3月合约期价下跌，周度跌幅约2.42%，主要受新年度全球供应过剩前景拖累。国际方面，巴西对外贸易秘书处公布的出口数据显示，巴西9月份出口食糖324.58万吨，环比减少49.32万吨，同比减少16.3%。巴西2025/26榨季（4月-次年3月）以来截至2025年9月巴西糖累计出口1775万吨，同比减少8.73%，巴西出口糖环比减少，受国际糖价下跌及需求疲软等多重因素影响，显示出当前巴西糖出口正面临较大压力。

	ICE棉花
	10月10日当周美棉12月合约价格下跌，周度跌幅约2.34%，受供应过剩，及美农报告缺失，进一步加剧市场不确定性。国际方面，据美国农业部(USDA)下属的首席经济学家办公室当地根据发布的美国旱情监测显示，截止10月7日止当周，约61%的美国棉花产区受到干旱影响，高于之前一周的59%.

	美元指数
	截至10月10日，美元指数跌0.57%报98.84，非美货币多数上涨，欧元兑美元涨0.51%报1.1623，英镑兑美元涨0.44%报1.3361，美元兑日元跌1.27%报151.1590。特朗普近期宣布拟自11月1日起对中国进口商品加征100%关税，并同步施行出口管制措施，引发全球贸易紧张升级，部分避险资金从美元流出。受美日利差走强预期影响，美元过去一周延续震荡反弹格局。美联储方面，纽约联储主席威廉姆斯明确表态，支持在今年内进一步下调利率，以应对劳动力市场可能出现的急剧放缓风险，与此前多位官员释放鸽派信号相呼应。美共和党提出的法案未能在参议院获得足够票数，法案未获通过，美政府停摆料将持续展开。政府停摆导致非农就业报告等关键经济数据的缺席，市场缺乏进一步宏观数据指引，此前ADP就业报告意外收缩强化美联储加速降息预期，但未能阻挡近期美元反弹态势，短期内美元指数或以震荡为主。日本新首相竞选言论暗示将进一步实施财政刺激并维持宽松立场，导致日元持续走软，并推动美元短线走强，多家大型银行因政策不确定性平仓日元多头头寸，日元兑美元跌至七个月新低，突破150关键心理关口。收益率方面，日本政府债券因通胀与财政压力预期遭遇抛售，叠加扩张性财政议程可能推高债券发行规模的预期，削弱了日元作为融资货币的吸引力，强化日元承压预期。欧元走势主要跟随美元波动为主，法国总理意外辞职打击市场信心，并对欧元形成一定拖累。在缺乏重磅宏观数据的情况下，市场情绪与外部溢出效应主导欧元走势。

	贵金属
	截至10月10日，国际贵金属期货普遍收涨，COMEX黄金期货涨1.58%报4035.50美元/盎司，周涨3.24%，COMEX白银期货涨0.76%报47.52美元/盎司，周跌0.94%。特朗普近期宣布拟自11月1日起对中国进口商品加征100%关税，并同步施行出口管制措施，引发全球贸易紧张升级。中国政府已强烈反对并威胁反制，市场担忧双方将重返全面贸易战，推动贵金属避险情绪升温。美联储官员近期言论偏向鸽派，9月会议纪要显示多数委员支持进一步降息以应对增长放缓及就业疲软，10月和12月各有逾90%和80%的降息预期，进一步支撑降息预期交易。自美政府因预算僵局陷入停摆以来，多达90万人被迫休假。停摆导致关键经济数据发布推迟，市场信息不对称加剧了不确定性，市场恐慌与降息预期叠加，亦是近期贵金属持续走强的重要驱动力。10月初以色列与哈马斯达成第一阶段停火协议，短期缓解部分风险溢价，但整体冲突尚未根本平息，俄方隔夜再度袭击乌克兰电网，乌方也在美方支持下对俄能源设施发起反击，双方冲突升级，全球避险需求依旧高企。在特朗普关税重锤下、中东与俄乌冲突未见缓解、美联储偏鸽信号与美国政府停摆叠加的复杂宏观环境中，贵金属作为核心避险资产持续呈现强势，伦敦金价坚守4000美元上方。展望后市，若贸易紧张、地缘风险或财政忧虑加剧，且美联储如期降息，贵金属市场有望在震荡中再度上探新高；反之，若停火和解谈判或停摆解决带来市场信心修复，金银价格或迎来回落整理，但整体基于基本面和政策预期的支撑态势难以迅速逆转。操作上建议，逢低轻仓布局为主。
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 本周热点日程

	时间
	数据/事件

	[bookmark: _Hlk186443750]2025/10/13
	——
	世界银行和 IMF 举办 2025 年秋季年会，至 10 月 18 日

	2025/10/13
	——
	欧佩克公布月度原油市场报告

	2025/10/13
	——
	日股、加拿大股市休市

	2025/10/14
	14:00
	德国 9 月 CPI、英国 9 月失业数据

	2025/10/14
	17:00
	欧元区、德国 10 月 ZEW 经济景气指数

	2025/10/14
	21:00
	IMF 公布《全球经济展望报告》

	2025/10/14
	23:30
	美联储主席鲍威尔在全美商业经济协会举办的活动上发表讲话

	2025/10/15
	01:00
	英国央行行长贝利在国际金融协会（IIF）年会上发表讲话

	2025/10/15
	17:00
	欧元区 8 月工业产出

	2025/10/16
	02:00
	美联储公布经济状况褐皮书

	2025/10/16
	14:00
	英国 8 月三个月 GDP 月率、8 月工业产出等

	2025/10/16
	17:00
	欧元区 8 月贸易帐

	2025/10/16
	20:30
	美国 9 月零售销售、9 月 PPI

	2025/10/16
	——
	美国至 10 月 11 日当周初请失业金人数

	2025/10/17
	00:00
	20 国集团（G20）财长和央行行长新闻发布会

	2025/10/17
	17:00
	欧元区 9 月 CPI

	2025/10/17
	21:15
	美国 9 月工业产出
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