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海外市场周观察（0120-0126） 

特朗普施压油价，美股创新高 

投资要点： 

 本周特朗普开启第二次总统任期，在周四达沃斯举行的世界经济论坛上

其表示将要求沙特阿拉伯和石油输出国组织欧佩克降低石油价格，并将要求

利雅得把拟议的对美国一揽子投资计划从最初的6,000亿美元增加到1万亿美

元，导致油价大幅下跌，带动能源板块大幅下挫，本周能源板块（-1.93%）

跌幅最大。此外，特朗普表示随着油价下跌，将要求立即降息，并表示全世

界都应该降息，加上本周特朗普对于关税的表述较为缓和，叠加特朗普减税

和放松管制的积极预期，本周美国风险资产几乎全线上涨，标普500指数刷新

历史新高。 

 美国经济数据方面：（1） 美国1月标普全球制造业PMI从前值49.4升至

50.1，略高于预期值49.7，标普全球服务业PMI从12月56.8下降至52.8，也低

于市场预期56.5；（2）1月的美国密歇根大学消费者信心指数下降至71.1，

低于预期的73.2；（3）劳动力市场方面，初请和续请失业金人数均上涨。美

国至1月18日当周初请失业金人数为22.3 万人，前值21.7 万人；美国至1月

11日当周续请失业金人数189.9 万人，前值185.3 万人。 

 本周特朗普质疑美联储主席鲍威尔在利率决策上的判断，并表示他计划

“在适当的时候”与美联储主席鲍威尔交谈。虽然总统传统上应避免直接评

论央行的政策制定，但特朗普在竞选期间便已表示，他应能够告诉鲍威尔他

认为利率应该如何变化。鲍威尔此前多次强调美联储将根据对经济最有利的

决定来制定利率政策，而不受政治考虑或外部压力的影响。 

 本周全球主要大类资产涨跌互现。日经225（+3.85%）涨幅最大，法国

CAC40（+2.83%），卢布兑人民币（+2.60%），恒生指数（+2.46%）涨幅

居前；NYMEX轻质原油（-4.41%）跌幅最大，IPE布油（-2.85%），美元指

数（-1.74%），LME3个月铅（-1.45%）跌幅居前。 

 风险提示：美联储降息超预期，地缘政治风险超预期。 
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1 海外周观点：特朗普施压油价，美股创新高 

本周特朗普开启第二次总统任期，在周四达沃斯举行的世界经济论坛上其表示将要求

沙特阿拉伯和石油输出国组织欧佩克降低石油价格，并将要求利雅得把拟议的对美国一揽

子投资计划从最初的 6,000 亿美元增加到 1 万亿美元，导致油价大幅下跌，带动能源板块

大幅下挫，本周能源板块（-1.93%）跌幅最大。此外，特朗普表示随着油价下跌，将要求

立即降息，并表示全世界都应该降息，加上本周特朗普对于关税的表述较为缓和，叠加特

朗普减税和放松管制的积极预期，本周美国风险资产几乎全线上涨，标普 500 指数刷新历

史新高。 

美国经济数据方面：（1） 美国 1 月标普全球制造业 PMI 从前值 49.4 升至 50.1，略

高于预期值 49.7，标普全球服务业 PMI 从 12 月 56.8 下降至 52.8，也低于市场预期 56.5；

（2）1 月的美国密歇根大学消费者信心指数下降至 71.1，低于预期的 73.2；（3）劳动力

市场方面，初请和续请失业金人数均上涨。美国至 1 月 18 日当周初请失业金人数为 22.3 

万人，前值 21.7 万人；美国至 1 月 11 日当周续请失业金人数 189.9 万人，前值 185.3 万

人。 

本周特朗普质疑美联储主席鲍威尔在利率决策上的判断，并表示他计划“在适当的时

候”与美联储主席鲍威尔交谈。虽然总统传统上应避免直接评论央行的政策制定，但特朗

普在竞选期间便已表示，他应能够告诉鲍威尔他认为利率应该如何变化。鲍威尔此前多次

强调美联储将根据对经济最有利的决定来制定利率政策，而不受政治考虑或外部压力的影

响。 
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图表 1：标普 500 和罗素 2000 指数及波动率(%) 

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

2019-06 2019-12 2020-06 2020-12 2021-06 2021-12 2022-06 2022-12 2023-06 2023-12 2024-06 2024-12

罗素2000波动率指数 标普500波动率指数(VIX) 标普500指数（右） 罗素2000指数（右）

 
来源：Wind，华福证券研究所 

 

图表 2：美国劳动力市场韧性较强 

 
来源：Wind，华福证券研究所 
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图表 3：预计美联储今年首次降息时间为第二季度  图表 4：美国制造业与服务业 PMI 指数初值 

 

 

 
来源：芝商所，华福证券研究所  来源：Wind，华福证券研究所 

图表 5：美国新建住房（千套）与成屋销量（万套）  图表 6：美国消费者信心指数与通胀预期变化（%） 

 

 

 
来源： Wind，华福证券研究所  来源： Wind，华福证券研究所 
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图表 7：密歇根大学消费者信心指数及通胀预期  图表 8：美国 12 月零售增速 

 

 

指标名称 2024-12 2024-11 2024-10 2024-12 2024-11 2024-10

零售业 0.56 0.88 0.51 4.17 4.28 2.82

机动车辆及零部件 0.66 3.14 2.19 8.37 7.38 4.12

家具电子 1.59 1.11 1.57 7.33 2.51 1.71

建材、园林 -2.02 -0.81 -0.29 -1.76 2.09 2.08

食品和饮料店 0.79 -0.22 0.32 3.11 2.18 2.67

服装及服装配饰店 0.34 0.04 0.07 2.42 2.50 4.28

日用品商场 1.52 -0.76 1.07 2.62 3.39 3.10

零售业

销售环比 销售同比美国各行业状态

 
来源：Wind，华福证券研究所  来源：Wind，华福证券研究所 

图表 9：美国新建私人住宅相关指标季调图  图表 10：美国制造业指数与工业生产指数季调图" 

 

 

 
来源：Wind，华福证券研究所  来源：Wind，华福证券研究所 
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2 资产价格：本周全球大类资产表现数据跟踪 

本周全球主要大类资产涨跌互现。日经 225（+3.85%）涨幅最大，法国 CAC40

（+2.83%），卢布兑人民币（+2.60%），恒生指数（+2.46%）涨幅居前；NYMEX 轻质原

油（-4.41%）跌幅最大，IPE 布油（-2.85%），美元指数（-1.74%），LME3 个月铅（-1.45%）

跌幅居前。 

图表 11：本周全球主要大类资产涨跌幅（%）  

大类资产 指标名称 本周涨跌幅 本月涨跌幅 年初至今涨跌幅 近五年变化图

法国CAC40 2.83 7.41 7.41

日经225 3.85 0.09 0.09

德国DAX 2.35 7.46 7.46

韩国综指 0.53 5.72 5.72

恒生指数 2.46 0.03 0.03

英国富时100 -0.03 4.03 4.03

标普500 1.74 3.73 3.73

道琼斯工业指数 2.15 4.42 4.42

纳斯达克综合指数 1.65 3.33 3.33

上证指数 0.33 -2.96 -2.96

深证成指 1.29 -1.17 -1.17

CBOT玉米 0.21 5.89 5.89

棉花 -0.40 0.59 0.59

CBOT大豆 1.86 5.66 5.66

NYMEX轻质原油 -4.41 3.80 3.80

LME3个月铅 -1.45 -0.74 -0.74

CBOT豆油 -0.96 13.88 13.88

NYMEX铂 0.62 6.66 6.66

COMEX黄金 1.09 5.86 5.86

COMEX银 -0.70 6.92 6.92

IPE布油 -2.85 4.81 4.81

美元兑人民币 -1.19 -0.79 -0.79

欧元兑人民币 1.05 0.02 0.02

日元兑人民币 -1.23 -0.65 -0.65

英镑兑人民币 0.76 -1.74 -1.74

澳元兑人民币 0.61 0.95 0.95

加元兑人民币 -0.63 -0.47 -0.47

新西兰元兑人民币 0.63 0.61 0.61

新加坡元兑人民币 0.10 -0.03 -0.03

卢布兑人民币 2.60 2.19 2.19

泰国铢兑人民币 1.33 0.98 0.98

韩元兑人民币 0.89 2.11 2.11

美元指数 -1.74 -0.92 -0.92

中国 -0.28 -1.87 -1.87

美国 2.00 5.00 5.00

中美利差 -2.28 -6.87 -6.87

英国 -4.53 34.98 34.98

法国 -0.20 11.30 11.30

日本 3.10 14.90 14.90

德国 5.00 19.00 19.00

印度 -5.00 -5.00 -3.90

外汇
（%）

商品
（%）

权益
（%）

10年国债收益率
（bp）

 

 

来源：Wind，华福证券研究所  
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2.1 权益市场 

本周全球主要权益市场全部上涨。其中，日经 225（+3.85%）涨幅最大，法国 CAC40

（+2.83%），恒生指数（+2.46%）涨幅居前。 

图表 12：本周全球主要权益市场涨跌幅（%） 

 
来源：Wind，华福证券研究所 

 
 
 

图表 13：全球主要权益市场估值（%） 

 
来源：Wind，华福证券研究所 
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分行业来看， 美股医疗保健行业（+3.46%）涨幅最大，能源行业（-1.93%）跌幅最

大。港股金融行业（+2.69%）涨幅最大，房地产行业（-1.54%）跌幅最大。A 股信息技术

行业（+2.58%），日常消费行业（-2.02%）跌幅最大。日股通讯服务行业（+17.76%）涨

幅最大，能源行业（-7.89%）跌幅最大。 

 

图表 14：本周全球主要权益市场各行业涨跌幅（%） 

 
来源：Wind，华福证券研究所 

 

2.2 外汇市场 

本周卢布(+2.60%)，泰国铢(+1.33%)等相较人民币升值;日元(-1.23%)，美元(-1.19%)

等相较人民币贬值。此外，美元指数下降 1.74%。 

图表 15：本周主要货币对人民币汇率涨跌幅（%） 

 
来源：Wind，华福证券研究所 
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2.3 大宗商品市场 

本周大宗商品期货涨跌互现。CBOT 大豆（+1.86%）涨幅最大。NYMEX 轻质原油（-

4.41%）跌幅最大，IPE 布油（-2.85%），LME3 个月铅（-1.45%）跌幅居前。 

图表 16：本周大宗商品涨跌幅（%） 

 
来源：Wind，华福证券研究所 
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2.4 流动性 

本周全球长端利率走势不一。10 年期国债收益率中，德国从 2.53%上涨 5.00BP 至

2.58%，日本从 1.20%上涨 3.10BP 至 1.23%；印度从 6.77%下跌 5.00BP 至 6.72%，英

国从 4.64%下跌 4.53BP 至 4.60%。 

图表 17：本周全球十年期国债收益率变化点数（bp） 

 
来源：Wind，华福证券研究所 

 

图表 18：美联储资产负债表与市场流动性 (百亿美元) 

 
来源：Wind，华福证券研究所 
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3 本周全球重要经济数据更新 
 

3.1 欧元区经济景气指数回升 

 

 
 

 
  

图表 19：欧元区 ZEW 经济景气指数图  图表 20：欧元区商品贸易差额与工业生产指数图 

 

 

 
来源：Wind，华福证券研究所  来源：Wind，华福证券研究所 

图表 21：欧洲央行资产与货币政策操作相关借款图  图表 22：欧元区 HICP（调和 CPI）同比与环比图 

 

 

 
来源：Wind，华福证券研究所  来源：Wind，华福证券研究所 
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3.2 英国消费者信心指数回升 

 

 
 
 

 
  

图表 23：英国 CPI 与 RPI 环比变化图  图表 24：英国申请失业金人数与失业率季调图 

 

 

 
来源：Wind，华福证券研究所  来源：Wind，华福证券研究所 

图表 25：英国 GFK 消费者信心指数图  图表 26：英国零售销售指数季调环比图 

 

 

 
来源：Wind，华福证券研究所  来源：Wind，华福证券研究所 
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3.3 日本 CPI 环比下降 

图表 27：日本 CPI 与核心 CPI 变化趋势图 

 
来源：Wind，华福证券研究所 

 
 

4 本周宏观和产业政策跟踪 
 

图表 28：海内外宏观政策跟踪 

 
来源：金十数据，华福证券研究所整理 
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图表 29：海内外产业政策跟踪 

s 
来源：金十数据，华福证券研究所整理 
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5 本周已公布和下周即将公布重要数据跟踪 
 

图表 30：本周已公布数据跟踪 

 
来源：金十数据，华福证券研究所整理 
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图表 31：下周重要数据一览 

 
来源：金十数据，华福证券研究所整理 

 

6 风险提示 

美联储降息超预期，地缘政治风险超预期。 
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