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市场早报 

2025 年 11月 21日要点 

 

重要数据公布 

 

数据 前值 预测值 公布值 

欧元区 11月制造业 PMI初值 50 50.1 49.7 

美国 11月标普全球制造业 PMI初值 52.5 52 51.9 

 

 

有色金属 

⚫ 銅價周五從逾兩周低點反彈，因美國降息希望重燃，提振市場情緒。 

⚫ 紐約聯儲總裁威廉姆斯（John Williams）周五表示，美聯儲“近期”仍可降息，而不會危

及通脹目標。 

⚫ “鑒於近期市場呈區間震盪走勢，我們依然保持樂觀，”券商 Marex在一份關於 LME 金屬的

報告中表示。“任何下跌行情都將由股市崩盤驅動，而非中期基本面積極前景的任何轉

變。” 

⚫ 洋山銅溢價已從本周初觸及的四個月低點每噸 32 美元回升至 34 美元，這是衡量最大

金屬消費國中國銅進口需求的指標。 

⚫ LME其他金屬大多走低。期鋁下跌 0.4%，至每噸 2,802.50美元。期鋅下跌 0.9%，至每噸

2,987.50美元，盤中曾觸及一個月低點。期錫下跌 0.1%，至每噸 36,945 美元。期鉛下

跌 1.1%，至每噸 1,987 美元。 

 

⚫  

 

贵金属 

⚫ 金價周五企穩，稍早下跌逾 1%，紐約聯儲總裁威廉姆斯做出鴿派發言，交易員加大對美

國 12月降息的押注。 

⚫ 威廉姆斯周五表示，美聯儲仍可能在不危及通脹目標的情況下在短期內降低利率。 

⚫ Kitco Metals 高級分析師 Jim Wyckoff 稱："這些發言......確實在今天早些時候給黃

金市場的多頭提供了一些友好的素材。“ 

⚫ 交易員們現在認為美聯儲在下次會議上降息的可能性為 74%，稍早為 40%。  

⚫ 其他美聯儲決策者保持了鷹派立場，達拉斯聯儲總裁洛根呼籲 "在一段時間內"保持政策

利率不變。 

⚫ Wyckoff補充稱，交易員們也在密切關注美國股市， "如果股市今天漲勢更強，可能會給

黃金帶來下行壓力，因為市場的風險偏好更加強烈。” 

⚫ 美國華爾街主要股指上漲，美聯儲決策者發言後，交易員增加了對美聯儲下月降息的押

reuters://REALTIME/verb=NewsStory/ric=nS0N3VD005
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注。  

⚫ 與此同時，本周亞洲主要市場的實物黃金需求依然疲軟，利率波動阻礙了潛在買家。 

 

 

 

 

能源 (NYMEX) 

⚫ 油價周五下跌約 1%，收於一個月新低，因美國推動俄烏達成和平協議，可能提振全球石

油供應，而美國利率的不確定性抑制了投資者的風險偏好。 

⚫ 布蘭特原油期貨下跌 0.82美元，跌幅 1.3%，收報每桶 62.56 美元，而美國原油期貨下

跌 0.94美元，跌幅 1.6%，收報 58.06 美元。 

⚫ 兩大指標原油本周均下跌約 3%，創 10月 21日以來的最低結算價。  

⚫ 由於華盛頓方面敦促烏克蘭和俄羅斯達成和平協議以結束這場持續三年的戰爭，加上對

俄羅斯石油生產商俄油和盧克石油的制裁定於周五生效，市場情緒轉為悲觀。  

⚫ 烏克蘭總統澤連斯基周五警告說，如果華盛頓的和平計劃，烏克蘭將面臨失去尊嚴和自

由，或者失去華盛頓支持的風險。美國總統特朗普表示，基輔應該在一周內接受該計

劃。 

⚫ 俄羅斯總統普京周五表示，美國提出的烏克蘭和平方案可以成為解決衝突的基礎，但如

果基輔拒絕該方案，俄羅斯軍隊將進一步推進。 

⚫ 和平協議可能使俄羅斯能夠出口更多燃料。根據美國聯邦能源數據，到 2024 年，俄羅斯

是僅次于美國的世界第二大原油生產國。 

⚫ 德意志銀行董事總經理 Jim Reid表示：“就在美國對俄羅斯兩家最大石油公司的制裁定於

今天生效之際，有關談判的消息傳來，這讓石油市場對俄羅斯石油供應風險的擔憂有所

緩解。” 

⚫ 然而，和平協議的達成可能還需要一段時間。 

 

 

 

 

指数 

⚫ 在內憂外患的夾擊下，中國股市周五全線潰跌，滬綜指收盤重挫 2.5%，創下 4月 7日中

美關稅戰衝擊以來的最大單日跌幅，進入 3,800 點“守衛戰”。滬綜指周線則創近一年最大

單周跌幅。 

⚫ 分析人士認為，海外股市的暴跌、對 AI潛在泡沫的憂慮以及對中國股市監管層潛在變動

的擔憂，都成為劇烈拋售的背後推手；此外，自 4月初以來強勁反彈的中國股市也可能

因為機構在年底的收益兌現而遭遇賣出壓力。 

⚫ 滬綜指收跌 2.5%，至 3,834.89點，本周累跌 3.9%，創 2024年 12月 30 日所在周以來最

大單周跌幅。滬深 300 指數收低 2.4%，本周累跌 3.8%。深圳創業板指數收跌 4%。上證科

創板 50成份指數收低 3.2%。 

⚫ 華南一資管人士表示，市場年內本身的漲幅巨大，尤其是雙創板（創業板和科創板指

數），遇到各種利空便順勢調整。 

reuters://REALTIME/verb=NewsStory/ric=nL1N3WX0GZ
reuters://REALTIME/verb=NewsStory/ric=nL1N3WX0GZ
reuters://REALTIME/verb=NewsStory/ric=nL8N3WX1I7
reuters://REALTIME/verb=NewsStory/ric=nL4T3WX0A0
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⚫ 美國股市周四從早盤的漲勢中急劇逆轉，納斯達克指數和道瓊斯指數從當天最高點到最

低點的波動幅度都超過了 1,000點。納斯達克指數當天的最高點和最低點之間相差 4.9

個百分點，創下自 4月 9日關稅風波以來的最大盤中波動幅度。 

⚫ A股主要板塊全線皆墨，年初以來大幅上漲的板塊遭遇的拋壓最為猛烈。中證新能源指數

收盤暴跌 6.3%，中證人工智能指數收跌 4.2%。這兩個指數年初迄今的漲幅仍高達近四成

和五成。 

 

 

 

 

 

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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