
                  

  

  
 

 

 

 

  



                  

  

  
 

 

宏观与产业 

1、我国外汇储备余额连续第6个月增加，黄金储备连增15个月。数据显示，截至2026年1月末，我国

外汇储备规模为33991亿美元，较2025年12月末上升412亿美元，升幅为1.23%；黄金储备规模为7419

万盎司，环比增加4万盎司。国家外汇管理局表示，1月，受主要经济体财政政策、货币政策及预期

等因素影响，美元指数下跌，全球主要金融资产价格总体上涨。汇率折算和资产价格变化等因素综

合作用，当月外汇储备规模上升。我国经济运行稳中有进，发展韧性进一步彰显，为外汇储备规模

保持基本稳定提供支撑。 

2、美国总统特朗普签署行政令，威胁对购买受制裁伊朗货物和服务的国家加征关税。该行政令2月7

日起生效。行政令称，美国对直接或间接采购、进口伊朗货物和服务的国家加征关税是必要的，美

国可能会加征例如25%的关税。 

3、国务院总理李强主持召开国务院第十次全体会议，讨论政府工作报告稿和“十五五”规划纲要草

案。李强指出，宏观政策要靠前发力，财政资金尽可能提前安排。要密切跟踪形势变化，突出稳就

业、稳企业、稳市场、稳预期，做好政策预研储备，根据需要及时推出。 

资本市场 

1、 上周五A股与港股市场 

周五A股低开后震荡上行，尾盘有所回落，上证指数收跌0.25%报4065.58点，深证成指跌0.33%，

创业板指跌0.73%，万得全A跌0.19%，市场成交额2.16万亿元，上日为2.19万亿元。光伏设备、油气

股、锂电池产业链、有色金属、中药概念股表现强势，白酒、AI应用、光模块、CPO概念走弱。 

香港恒生指数收跌1.21%报26559.95点，恒生科技指数跌1.11%，恒生中国企业指数走低0.68%。

茶饮股普涨，新能源车股多数走强。科网股跌多涨少，AIGC、加密货币概念股普跌。南向资金净买

入近149亿港元，腾讯控股再获大幅加仓43亿港元。 

2、 上周五美股、美债与汇率 

抄底资金涌入，周五美国三大股指全线收涨，道指涨2.47%报50115.67点，创历史新高，标普

500指数涨1.97%报6932.3点，纳指涨2.18%报23031.21点。英伟达涨近8%，市值增加3250亿美元，卡

特彼勒涨超7%，领涨道指。万得美国科技七巨头指数涨1.02%，特斯拉涨超3%，微软涨近2%。纳斯达



                  

  

  
 

 

克中国金龙指数涨3.71%，世纪互联涨超10%。本周道指累计上涨2.5%，标普500指数跌0.1%，纳指跌

1.84%。 

美债收益率集体上涨，2年期美债收益率涨5.54个基点报3.498%，3年期美债收益率涨5.10个基

点报3.567%，5年期美债收益率涨4.50个基点报3.757%，10年期美债收益率涨2.99个基点报4.206%，

30年期美债收益率涨1.33个基点报4.852%。 

纽约尾盘，美元指数跌0.36%报97.61，非美货币多数上涨，欧元兑美元涨0.32%报1.1816，英镑

兑美元涨0.59%报1.3612，澳元兑美元涨1.25%报0.7015，美元兑日元涨0.12%报157.2320，美元兑加

元跌0.26%报1.3674，美元兑瑞郎跌0.31%报0.7757，离岸人民币对美元上涨111.0个基点报6.9298。  

上金所发布通知，自2月9日收盘清算时起，Au（T+D）等合约的保证金比例从17%调整为18%，下

一交易日起涨跌幅限制从16%调整为17%；Ag(T+D)合约的保证金比例从23%调整为24%，下一交易日起

涨跌幅限制从22%调整为23%。 

国际贵金属期货普遍收涨，COMEX黄金期货涨2.03%报4988.60美元/盎司，周涨5.13%，COMEX白

银期货涨1.06%报77.53美元/盎司，周跌1.28%。美联储官员释放暂缓降息信号，欧洲央行对经济增

长预期上调，叠加加密市场剧烈震荡引发避险情绪升温，推动国际贵金属期货价格上涨。 

美油主力合约收涨0.33%，报63.5美元/桶，周涨0.33%；布油主力合约涨0.55%，报67.92美元/

桶，周涨0.55%。投资者权衡美伊核谈判进展，同时美国消费者信心指数意外升至六个月高位缓解了

市场对美国经济放缓及原油需求的担忧，且对冲基金对布伦特原油的看涨情绪升至4月初以来的最高

水平。 

伦敦基本金属全线上涨，LME期铝涨2.74%报3110.0美元/吨，周跌1.08%；LME期锌涨2.45%报

3383.0美元/吨，周跌0.56%；LME期锡涨1.50%报47155.0美元/吨，周跌9.24%；LME期铜涨1.22%报

13060.0美元/吨，周跌0.74%；LME期镍涨0.96%报17235.0美元/吨，周跌4.00%；LME期铅涨0.51%报

1965.5美元/吨，周跌2.17%。。 

【期指】上周五A股整体探底回升，但午后转弱，尾盘普遍下跌，截至收盘，上涨指数跌0.25%，创

业板指跌0.73%，科创50跌0.71%，平均股价28.98元，跌0.05%，三市成交总量21635亿元，缩量308

亿元，板块轮动继续，化工板块走强，有色和光伏等反弹，而大消费如白酒、旅游等调整。期指普



                  

  

  
 

 

跌，各期指跌幅排名：IM>IH>IF>IC。隔夜美股三大指数全线大涨，其中道指突破5万点，创下了历

史新高，同期中概股表现活跃，纳斯达克中国金龙指数上涨超3%。预计今早A股将普遍高开，关注量

能配合情况。期指方面，远期IC和IM贴水相应现指较大，具有较好的安全边际。 

【有色】周五夜盘有色普遍反弹，得益于三个因素:贵金属特别是白银的大涨、美道指突破5万点创

历史新高、美元回落。沪铜高开后震荡，主力3月合约夜盘较周五收盘上涨1390，持仓总量减少6200

余手。其他有色走势的节奏与沪铜较为接近。预计今早国内有色开盘均有不同程度跳涨，关注价格

反弹过程中持仓配合情况，同时注意盘中白银与A股对有色的影响以及有色之间的共振。 

【贵金属】周五夜盘，金银反弹，沪金主力收于1114.5，涨幅为2.82%，沪银主力收于19840，涨幅

为3.51%。因美政府短暂停摆，美非农推迟至周三2月11日，与CPI同周发布，或为后续联储降息路径

指明方向，周五标普涨近2%，道指首次突破5万点，流动性宽松+风险偏好回升给予黄金向上弹性，

美债收益率走高。短期内价格可能仍未企稳，我们建议多头观望，择机逢低打入底仓，中长期来看，

基于全球处于去美元化阶段，黄金仍具有巨大向上潜力，但其中过程或有反复，使得短期黄金面临

震荡，金价价格中枢仍将稳步上升。 

【三大胶】上周五沪胶受宏观情绪短期提振冲高，但随后因原油价格下跌、宏观利好未持续发酵午

盘后逐步回落，夜盘延续弱势。BR橡胶受原料价格支撑跌幅有限，而国内合成胶库存高位运行，限

制了价格反弹空间。当前在全球供给端呈现季节性收紧态势，原料价格上涨对盘面有所支撑。但近

期胶市受宏观波动影响较大，下游因临近春节假期来临需求转弱，叠加节前资金避险情绪浓厚，前

期资金获利了结减仓观望，节前建议观望为主。 

【黑色金属】周五夜盘螺纹热卷双焦下跌，铁矿窄幅震荡。宏观方面，1月30日特朗普提名凯文・沃

什接任鲍威尔出任美联储主席，凯文・沃什的核心政策是渐进式降息与并行缩表，整体是紧缩的货

币政策，但由于美国经济对流动性依赖较高，很难真正大规模缩表。2026年国内还有降息降准空间，

国内宽松的货币政策略利多钢材价格。产业方面，钢材逐渐步入消费淡季与累库，上周五大钢材总

库存1337.75万吨，周环比增59.24万吨，增幅4.6%;五大品种周消费量为760.66万吨，降5.1%，其中

建材消费环比降16.6%。今年贸易商冬储意愿偏低，市场情绪偏弱。45港铁矿库存继续攀升，库存超

1.71亿吨，同时钢厂节前补库。近期印尼削减煤炭配额。印尼煤炭生产以动力煤为主，焦煤和无烟

煤影响较小。根据中国海关的数据，2022年-2025年印尼出口到中国的煤炭当中，动力煤占比达到了

98%以上，其他煤种可忽略不计。2025年中国从印度尼西亚进口煤炭总量约为2.11亿吨，占国内总供

给约4%，目前国内动力煤消费逐渐步入淡季。春节期间钢材或将大幅累库，3-5月是钢材消费旺季，

预计短期偏弱震荡，春节后或震荡偏强运行。 



                  

  

  
 

 

【农产品】周五夜盘油粕走势分化，豆系震荡收涨。BAGE数据显示，截止到2月4日阿根廷2025/26年

度大豆播种全部完成，但因水分不足导致优良率下滑。当前南美大豆处于关键生长阶段，关注后续

天气情况变化。国内大豆、豆粕供应较为充裕，供应压力或限制其上方空间，但美豆因出口需求好

转价格上涨，对国内豆粕亦有所支撑。SPPOMA数据显示，2月1-5日马来西亚棕榈油产量环比增加

7.65%。市场预计MPOB1月报告中性偏多，其中预估产量或下降12%至161万吨，期末库存或下降4.64%

至294万吨，出口量或增加7.48%至142万吨。临近春节假期，市场交投情绪较为谨慎，油粕市场或延

续区间震荡走势，等待两大报告指引。



                  

  

  
 

 

 

本文中的信息均来源于公开资料，华鑫期货研究所及相关研究人员力求准确可靠，但对这些信

息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求文章内容客观、公正，但文章中的信息与所表达的

观点不构成所述期货买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本文人员的具体投

资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。对依据或者使用本文

所造成的一切后果，华鑫期货及其关联人员均不承担任何法律责任。 

本文中的资料、意见、预测均只反映文章初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意见、评

估及预测无需通知即可随时更改。华鑫期货没有将此意见及建议向文章所有接收者进行更新的义务。

本文仅供内部参考交流使用，不构成投资建议。如未经授权，私自转载或者转发本文，所引起的一

切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫期货将保留随时追究其法律责任的权利。 

 

华鑫期货研究所立足诚信和专业，秉承“高效研究 创造价值”的理念，深谙“知微见著,臻于

至善”的投研内核，并基于宏观、产业、市场风偏和估值构建“四维一体”决策模型，助力各类客

户包括产业型客户和交易型客户的成长。 
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