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市场早报 

2025 年 11月 25日要点 

 

重要数据公布 

 

数据 前值 预测值 公布值 

美国 11月达拉斯联储商业活动指数 -5 -2 -10.4 

德国 11月 IFO商业预期指数 91.6 91.6 90.6 

 

 

有色金属 

⚫ 銅價周一企穩，交易員稱，市場預期美國下月將降息以及美元走軟支撐了市場人氣。 

⚫ 自上周五紐約聯儲總裁威廉姆斯 表示美聯儲在短期內仍可降息而不會危及通脹目標以

來，美元一直面臨壓力。 

⚫ “這些言論憑一己之力削弱了美元，並將美聯儲降息的可能性從 40% 提高到了 75%。” 

Marex 分析師 Edward Meir 表示。 

⚫ 美元走弱會使以美元計價的金屬對其他貨幣持有者來說更便宜，並有可能提振需求。 

⚫ 從技術角度來看，銅價阻力位在 21 日均線附近，切入位約為 10,836 美元，而支撐位

在 10,625 美元附近，即 50 日均線切入位。 

⚫ 交易員表示，市場也在等待最大消費國中國公布工業生產數據，從中尋找未來前景線

索。中國占全球原銅需求的一半以上。高盛分析師在最近的一份報告中表示：“雖然我們

預計 2026/2027年銅價將維持在每噸 11,000美元區間的上限，因為目前銅市場供應過

剩，但我們預計本 10 年晚些時候將出現供應短缺，原因是資源限制和關鍵行業的需求增

長，這將推高銅價。” 

⚫ 三個月期鋅上漲 0.3%，至每噸 2,998美元。 

 

 

⚫  

 

贵金属 

⚫ 金價周一下跌，受美元持於近六個月高位以及美國聯邦儲備理事會(美聯儲/FED) 12 月

降息可能性降低拖累。 

⚫ 12 月交割的美國期金走高 0.7%，報每盎司 4,049.50 美元。 

⚫ 美元上周五攀升至近六個月高點，因為 9月份美國就業增長加快的跡象表明，美聯儲有

可能在 12月份暫停降息。 

⚫ 美元走強使得以美元計價的黃金對其他貨幣持有者來說更加昂貴。 

⚫ 周三公布的美聯儲 10 月會議記錄顯示，美聯儲在內部意見分歧的情況下降息，儘管決策

reuters://REALTIME/verb=NewsStory/ric=nS0N3VD005
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者警告此舉可能帶來通脹固化以及公眾對聯儲信任受損的風險。 

⚫ 因聯邦政府停擺而推遲發布的美國勞工部報告上周四顯示，9月份非農就業人數增加了

11.9萬人，比預計的增加 5萬人高出一倍多。 

⚫ 同時，由於關稅推高了進口價格，抑制了需求，11月份美國工廠活動下滑至四個月低

點。 

⚫ 芝商所的 FedWatch Tool 顯示，美聯儲下月降息的概率周一降至 69%，上一交易日曾躍升

至 74%。 

⚫ 在紐約聯儲總裁威廉姆斯發表鴿派言論後，上周五降息概率飆升至 74%。 

⚫ 黃金作為一種不孳息資產，在低利率環境下往往表現良好。 

⚫ 其他美聯儲成員維持鷹派立場，達拉斯聯邦儲備銀行總裁洛根(Lorie Logan)呼籲 "暫時 

" 按兵不動 ，而芝加哥聯邦儲備銀行總裁和克利夫蘭聯邦儲備銀行總裁周四都 警告

說，現在進一步降息會給經濟帶來廣泛風險。 

 

 

 

 

能源 (NYMEX) 

⚫ 摩根大通分析師表示，預計 2027年布倫特原油均價爲每桶 57美元，但除非實施減產，

否則油價可能暴跌至 30多美元。這家美國銀行估計，從 2026年 6月開始，石油市場將

需要每日減產約 200萬桶才能穩定下來。他們表示：“我們預計，通過價格下跌推動的需

求增長以及自願和非自願減產的共同作用，市場將找到平衡點。”“如果沒有任何干

預……2027年的前景將惡化，因爲不斷增加的過剩供應將推動布倫特原油均價降至 42美

元，到年底價格將滑落至 30多美元。“摩根大通維持其 2026年布倫特原油平均價格預測

在每桶 58美元。 

 

 

 

指数 

⚫ 在美國股市周一收高，延續了上周五的漲勢，原因是美聯儲在 12月下調聯邦基金目標利

率的可能性增加，這幫助投資者擺脫了對科技股估值過高的擔憂。 

⚫ 美國股指在假期縮短的一周伊始便呈現強勁上漲，其中人工智能(AI)相關動能股“七巨頭”

的強勢表現，使得科技股為主的納斯達克指數領漲。 

⚫ 在最近長達六周的政府停擺之後，一系列姍姍來遲的經濟報告暗示勞動力市場疲軟，通

脹居高不下，這增強了投資者對美聯儲將在 12 月貨幣政策會議結束時實施 2025 年第

三次也是最後一次降息的樂觀情緒。 

⚫ **投資者們“鬆了一口氣”** 

⚫ 美聯儲理事沃勒、紐約聯儲總裁威廉姆斯和舊金山聯儲總裁戴利的鴿派言論為這種樂觀

情緒提供了一定的支持，儘管其他政策制定者表達了不同的意見。 

⚫ “市場普遍認為 12月將會降息，”Dakota Wealth 的高級投資組合經理 Robert Pavlik 表

示。根據芝加哥商品交易所(CME)的 FedWatch 工具顯示，金融市場預計這種情況發生的

可能性為 85%，高於一周前的 42.4%。 

reuters://REALTIME/verb=NewsStory/ric=nS0N3VB04X
reuters://REALTIME/verb=NewsStory/ric=nS0N3WB001
reuters://REALTIME/verb=NewsStory/ric=nS0N3WB001
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⚫ 本周將繼續發布經濟數據，零售銷售、生產者物價和耐用品新訂單數據將與 Case-

Shiller房價指數、世界大型企業聯合會消費者信心報告和全國房地產經紀人協會待售房

屋數據等獨立指標都將在本周出爐。 

⚫ 第三季度財報季接近尾聲。截至上周五，標普 500 指數成分股公司中近 95%已發布財報，

其中 83%的公司盈利超出預期。根據倫敦證券交易所集團（LSEG）的數據，分析師目前預

計標普 500指數成分股公司第三季度整體盈利增長將達到 14.7%，較 10月 1日預測的

8.8%大幅提升。 

 

 

 

 

 

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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