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每日市场报告
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美国三大股指全线收涨，道指涨1.07%报39606.57点，标普500指数涨1.67%报5375.86点，纳指涨2.5%报16708.05点。美元指数涨0.94%报99.91，非美货币多数下跌，欧元兑美元跌0.92%报1.1315，英镑兑美元跌0.58%报1.3254，美元兑日元涨1.3%报143.45，离岸人民币对美元涨239个基点报7.2875。国际油价走弱，美油主力合约收跌2.18%，报62.28美元/桶；布伦特原油主力合约跌1.97%，报66.11美元/桶。国际贵金属期货收盘涨跌不一，COMEX黄金期货跌3.45%报3301.50美元/盎司，COMEX白银期货涨2.01%报33.88美元/盎司。ICE原糖主力合约跌0.33%报17.90分/磅，ICE棉花主力合约涨2.80%报69.10/磅。
图表1：全球主要股指涨跌幅（%）
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资料来源：公开资料整理、瑞达国际
· 消息回顾
【美联储发布经济状况“褐皮书”。褐皮书显示，自上次报告以来，经济活动几乎没有变化，但国际贸易政策的不确定性在各份报告中普遍存在。仅有五个地区经济活动略有增长，三个地区报告经济活动基本保持不变，其余四个地区报告经济活动略有下降。这些言论可能会支持降息将需要一段时间的观点。】
【消息称，特朗普将对汽车制造商豁免部分美国关税。此外，美国商务部借口国家安全于4月22日启动卡车进口调查。特朗普还将豁免钢铁和铝的关税。】
【美国4月标普全球制造业PMI初值50.7，预期49.1，3月终值50.2；服务业PMI初值51.4，预期52.8，3月终值54.4；综合PMI初值51.2，预期52.2，3月终值53.5。】
【国际货币基金组织称，预计2025年关税提升将导致全球公共债务占GDP比重上升2.8个百分点，达到GDP的95.1%；如果由于关税导致收入和产出下降幅度超过目前的预测，到2027年，全球债务水平可能会超过GDP的117%。】
【欧元区2月季调后贸易帐顺差210亿欧元，预期顺差150亿欧元，前值顺差140亿欧元；未季调贸易帐顺差240亿欧元，前值顺差10亿欧元。】
【欧元区4月制造业PMI初值48.7，预期47.5，3月终值48.6；服务业PMI初值49.7，预期50.5，3月终值51.0；综合PMI初值50.1，预期50.3，3月终值50.9。】
【欧盟统计局数据显示，2月份欧盟对美国出口较上年同期增长22.4%，创下13个月来的最高出口增长率，总额达到518亿欧元。与此同时，从美国的进口同比增长2.4%，至282亿欧元。】
【德国4月制造业PMI初值48.0，预期47.6，3月终值48.3；服务业PMI初值48.8，预期50.2，3月终值50.9；综合PMI初值49.7，预期50.4，3月终值51.3。】
【英国4月制造业PMI初值44.0，预期44.0，3月终值44.9；服务业PMI初值48.9，预期51.3，3月终值52.5；综合PMI初值48.2，预期50.4，3月终值51.5。】
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· 观点汇总
美元指数
隔夜，美元指数涨0.94%报99.91，非美货币多数下跌，欧元兑美元跌0.92%报1.1315，英镑兑美元跌0.58%报1.3254，美元兑日元涨1.3%报143.45。宏观数据方面，美国标普4月PMI初值显示经济扩张放缓，综合PMI从3月的53.5回落至51.2，其中服务业PMI跌至51.4，预期值52.8；但制造业PMI意外上升至50.7，预期值49.4，表明制造业活动改善，或为经济提供支撑。此外，美国3月新屋销售年化月率7.4%，预期1.3%，前值由1.80%修正为3.1%，为2024年9月以来新高。美联储最新发布的经济状况“褐皮书”显示，关税尚未对美国国内经济活动造成显著影响，但国际贸易格局的不确定性仍存。受美联储政策独立性担忧缓解以及中美贸易战有望降温的提振，美元迎来短线超跌反弹，叠加特朗普对华关税政策上释放出温和信号，称计划在未来的贸易谈判中“态度友好”，经济衰退预期有望下调。与此同时，美国财政部长贝森特也承认与中国的关税对峙“不可持续”，并强调双方应尽快实现降温。尽管美元近期有所反弹，但在持续的贸易紧张局势、经济衰退风险和政治压力影响下，美元作为避险资产的吸引力明显减弱，促使大量投资者转向非美资产，美元指数短期内仍震荡看待。欧元区PMI初值整体表现较为疲软，服务业PMI由51.5降至49.7，为五个月新低，制造业PMI略微回升至48.7，综合PMI则由50.9降至50.1，显示欧元区经济增长动能依然低迷。此外，欧洲央行已如预期降息25个基点至2.25%，并撤除了“政策限制性”措辞，暗示宽松周期已开启。日本4月PMI数据显示制造业活动已连续第十个月处于收缩状态，制造业PMI录得48.5，略高于上月的48.4；与此同时，服务业活动出现显著回升，服务业PMI从3月的50.0上升至52.2。这反映出经济结构性复苏的迹象，制造端承压而服务业反弹。
图表1：美元指数走势图
[image: 图表, 折线图
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资料来源：Wind、瑞达国际

S&P500
截至4月23日，标普500指数上涨1.67%至5375.86点；迷你标普500主力合约上涨1.85%至5413点。美国总统特朗普再度表示，美联储应降低利率，同时他还表示，没有解雇美联储主席鲍威尔的计划，希望鲍威尔在利率问题上采取更积极的行动。特朗普的最新言论虽仍在持续不断干预美联储货币政策，但不解雇美联储主席的表态令市场对美联储独立性受打击的担忧有所降低，而美联储独立性对稳定美国经济有着重要作用。同时目前已有110家标普500成分股公布一季度财报，多数公司获利情况良好，但同时亦有大量公司警告关税对公司年度利润可能产生的冲击。整体来看，上市公司财报表现良好，支持美股上涨，但在关税冲击下上涨动能预计有限。策略上，建议暂时观望。
图表2：S&P500走势图
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 资料来源：Wind、瑞达国际

富时中国A50
截至4月23日，富时中国A50指数上涨0.02%至13184.15点；新交所富时A50期指主力合约上涨0.13%至13202点。国内方面，4月份LPR持稳，主要受商业银行净息差持续承压的制约。当前银行业净息差仍处于历史低位，商业银行主动压缩LPR报价加点的动力不足。此外，一季度宏观经济数据超预期强化了政策观望基调：GDP同比5.4%的增速彰显国内经济良好开局，3月规上工业增加值、社零、固投等指标环比加速改善，叠加M1-M2剪刀差收窄显示居民消费和企业投资活跃度或提升，均降低了短期调降LPR的紧迫性。个股方面，近期上市公司大量宣布回购增持计划，同时已披露年报的公司中拟进行分红的公司占比超七成。整体来看，在关税扰动影响退去后，权益市场将重新聚焦国内，目前市场量能明显减少，在一定程度上反应投资者在政策真空期下的观望态度，在增量资金尚未进场的背景下，股指短期预计维持震荡。策略上，建议暂时观望。
图表3：富时中国A50走势图
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 资料来源：Wind、瑞达国际

铜
隔夜COMEX铜震荡回落，报收4.8835美元/磅，涨跌幅-0.9%。国际方面，美联储褐皮书：由于关税等因素导致经济不确定性增强，多个地区的前景明显恶化。美国4月标普全球综合PMI创16个月新低。国内方面，特朗普称或将“大幅降低”对华关税，外交部：一边说要同中方达成协议，一边不断搞极限施压，这不是同中方打交道的正确方式，也是行不通的。库存方面，截至4月23日，COMEX铜库存为129816短吨，环比+1557短吨；LME铜库存为205250吨，环比-7450吨；SHFE每日仓单44965吨，环比-1728吨。美元美债方面，美元指数延续反弹 ，最终收涨0.932%，报99.9。美债收益率涨跌不一，基准的10年期美债收益率收报4.393%；对货币政策更敏感的两年期美债收益率收报3.885%。操作建议，纽铜主力合约轻仓逢低短多交易，仅供参考。
图表4：铜日线走势图
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资料来源：Wind、瑞达国际

黄金
隔夜，国际贵金属期货收盘涨跌不一，COMEX黄金期货跌3.45%报3301.50美元/盎司，COMEX白银期货涨2.01%报33.88美元/盎司。宏观数据方面，标普4月美国PMI初值显示经济扩张放缓，综合PMI从3月的53.5回落至51.2，其中服务业PMI跌至51.4（预期52.8），但制造业PMI意外上升至50.7（预期49.4），表明制造业活动改善，或为经济提供支撑。美国政府对中美贸易关系释放缓和信号，提振市场风险偏好，对金价造成施压。特朗普近期的发言淡化了对美联储主席鲍威尔的批评，此前市场对于美联储独立性的担忧情绪显著降温。市场当前普遍预期美联储于6月重新启动降息周期，年内或将下调政策利率至少三次。地缘方面，俄罗斯总统普京亦表示愿意与乌克兰总统泽连斯基直接会谈，积极信号推动市场交易情绪，令部分黄金投资者选择高位获利了结。往后看，特朗普在关税政策上的预期反复或仍对美元构成结构性压制，叠加日益抬升的美联储降息预期，黄金中长期看多逻辑依然稳固，但短线来看市场情绪转暖或导致金价上行受阻，高位回调压力仍存，短期内操作上建议以观望为主。白银方面则受经济衰退预期降温所提振，加之持续偏紧的供需格局以及处于历史高位的金银比价，预示白银相对较高的性价比，短期内金银价走势或出现一定分化。周度COMEX黄金参考运行区间3250-3500美元，COMEX白银参考运行区间32-35美元。
图表5：COMEX黄金日线走势图
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资料来源：Wind、瑞达国际

[bookmark: OLE_LINK3][bookmark: OLE_LINK4]ICE原糖
洲际交易所(ICE)原糖期货收跌，因美元反弹。ICE近月5月原糖期货合约收跌0.05美分，或0.3%，结算价报每磅17.94美分，徘徊在略高于上周触及的两年半低位17.51美分交投更活跃的7月原糖期货合约收跌0.08美分，结算价报每磅17.88美分:交投最活跃的8月白糖合约收跌2.50美元，或0.5%，至每吨503.30美元。运机构Wiiams发布的数据显示，巴西港口等待装运食糖的船只数量为42艘，此前一周为38艘港口等待装运的食糖数量为169.35万吨，此前一周为158.83万吨。在当周等待出口的食糖总量中，高等级原糖(VHP)数量为162.45万吨。根据Wiiams发布的数据，桑托斯港等待出口的食糖数量为117.58万吨，帕拉纳瓜港等待出口的食糖数量为29.75万吨。美糖主力价格关注上方压力22.0美分/磅，下方支撑16美分/磅。建议5月 ICE 期糖短期观望。
图表6：ICE美糖主力合约价格走势图及支撑位和阻力位
[image: ]

ICE棉花
洲际交易所(ICE)棉花期货收涨，盘中触及四个月高位，此前美国总统特朗普的言论令贸易担忧有所缓和。ICE 7月棉花合约收高1.81美分或2.7%，结算价报每磅69.03美分，盘中触及69.60美分，为去年12月24日以来最高主连价格。国际方面，美国农业部(USDA)周四公布的出口销售报告显示，4月10日止当周，美国当前市场年度棉花出口销售净增20.20万包，较之前一周增加76%，较前四周均值增加88%。当周，美国下一市场年度棉花出口销售净增6.59万包,当周，美国棉花出口装船为32.82万包，较之前一周减少13%，较此前四周均值减少13%，其中，向中国大陆出口装船1.12万包.当周，美国当前市场年度棉花新销售2116万包，美国下一市场年度棉花新销售6 59万包。美棉主力价格关注上方压力71.5美分/磅，下方支撑60.8美分/磅。建议5月 ICE 期棉短期暂时观望。
图表7：ICE美棉主力合约价格走势图及支撑位和阻力位
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