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[image: ] 市场综述
美国三大股指收盘涨跌不一，道指跌0.08%，标普500指数跌0.01%，纳指涨0.03%。美元指数涨0.31%报98.16，非美货币多数下跌，欧元兑美元跌0.36%报1.1662，英镑兑美元跌0.39%报1.3503，美元兑日元涨0.47%报147.8600，离岸人民币对美元涨14个基点报7.1877。地缘风险推高原油价格，美油主力合约收涨0.97%，报62.58美元/桶；布伦特原油主力合约涨0.97%，报66.49美元/桶。国际贵金属期货收盘涨跌不一，COMEX黄金期货跌0.14%报3378.00美元/盎司，COMEX白银期货涨0.24%报38.07美元/盎司。ICE原糖主力合约跌1.22%报16.24美分/磅，ICE棉花主力合约涨0.09%报67.87/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
【美国总统特朗普与乌克兰总统泽连斯基在白宫举行会晤。特朗普表示，如果一切顺利，美俄乌将举行三边会谈。特朗普表示不排除未来派遣美军参与乌克兰维和任务的可能性。泽连斯基在发言中明确表示，乌克兰需要“所有与安全相关的保障”，包括军队、武器、训练和情报。另据英国金融时报消息，乌克兰将承诺向美国购买价值1000亿美元的武器装备（由欧洲出资），以换取其与俄罗斯达成和平协议后美国向其提供安全保障；美乌还将另签500亿美元无人机合作生产协议。】
【全球金融市场正屏息以待周五的杰克逊霍尔全球央行年会，美联储主席鲍威尔将在当天晚间发表致辞。考虑到距离9月会议还有一系列数据尚未公布，野村预计鲍威尔不会给出“明确承诺”，美银甚至预计鲍威尔会秉持强硬的鹰派立场，与市场的宽松预期相悖。大摩则预计，鲍威尔会在讲话中继续强调通胀风险，抵制市场的降息预期。】
【德国政府发言人表示，美国必须按约定降低对欧洲制造汽车的关税，之后才能敲定更广泛的贸易协定书面文本。】
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	[bookmark: _Hlk185920439]时间
	数据/事件


	2025/8/19
	16:00
	欧元区6月季调后经常帐(亿欧元)

	2025/8/19
	20:30
	美国7月新屋开工总数年化(万户)



· 观点汇总
美元指数
隔夜，美元指数涨0.31%报98.16，非美货币多数下跌，欧元兑美元跌0.36%报1.1662，英镑兑美元跌0.39%报1.3503，美元兑日元涨0.47%报147.8600。
[bookmark: _GoBack]隔夜特朗普会见乌克兰总统泽连斯基，传达对结束战争的乐观态度，承诺美国参与维护和平任务，整体谈判结果偏乐观。上周五公布的美国批发物价与零售数据的强于预期，继PPI数据后进一步压低降息概率，若鲍威尔在8月21—23日杰克逊霍尔会议上再度释放鹰派观望信号，预示未来通胀再反弹风险，则利率下行空间可能受限。当前降息预期由此前高达98%水平下滑至85%附近，但联储9月开启降息窗口仍为当前市场基准情形，后续或仍取决于联储官员表态以及通胀就业数据表现。若后续PCE数据录得超预期反弹，或导致降息预期受阻。若后续停火协议得以实现或阶段性提振美元走势。美债2年期与10年期收益率曲线触及7月中旬以来最陡水平，最新利差为57.60bps，或主要由三方面因素驱动：市场对美联储未来降息的定价、对潜在高通胀的担忧，以及市场对国债发行量增加的疑虑。受俄乌局势乐观预期提振，美元短期内或延续低位反弹格局，但中长期基本面承压态势不变。
欧元区第二季度GDP环比小幅增长，通胀增长率符合欧央行目标，政策弹性犹存，但伴随美欧关税落地，投资者信心阶段性下滑，经济前景仍相对受阻，近期公布的一系列经济数据以及美欧间的“不对等”关税或使欧央行重启年内降息议程。日本Q2实际GDP环比增长超出市场预期，连续5个季度呈现增长。日央行会议纪要显示考虑年内降息，但此前通胀数据大幅抬升，短期内上行压力仍存。因未来经济不确定性较高，大多数成员支持暂时维持利率不变。短期来看，宏观面不确定因素扰动，利率路径尚未明朗，欧日元或维持震荡走势。
图表1：美元指数走势图
[image: 图表, 折线图, 直方图

AI 生成的内容可能不正确。]
资料来源：Wind、瑞达国际

S&P500
截至8月18日，标普500指数下跌0.01%至6449.15点；迷你标普500主力合约收平至6467。货币政策方面，芝加哥联储主席古尔斯比表示，通胀数据好坏参半，加上关税问题持续存在的不确定性，让他对降息有些犹豫。然而，获美国总统特朗普提名为美联储理事的米兰发表讲话称，通胀“得到控制”，通胀降温正在酝酿中。美联储内部对降息的分歧愈发明显。经济数据上，美国7月零售销售环比增长0.5%，前值上修至0.9%。7月零售销售同比涨幅达到3.9%，经通胀调整后实际零售销售同比增长1.2%，连续第十个月实现正增长。近期美国经济数据呈现分化，令降息预期摇摆不定。整体来看，由于美联储内部分歧和好坏参半的经济数据，美联储后续降息路径充满不确定性，关注本周五美联储主席鲍威尔在杰克逊霍尔年会上的演讲。策略上，建议暂时观望。
图表2：S&P500走势图
[image: C:\Users\Administrator\Documents\WeChat Files\wxid_vkxlzo0vqu7s22\FileStorage\Temp\1755563585324.png]
 资料来源：Wind、瑞达国际

富时中国A50
截至8月18日，富时中国A50指数上涨0.5%至14283.19；新交所富时A50期指主力合约上涨0.56%至14310。国内方面，经济基本面，7月份规上工业增加值、固投、社零增速均较前值回落，房地产亦呈现先加速下探。此前公布的通胀数据内需企稳叠加产业政策作用下环比呈现好转。金融数据上，7月M2-M1剪刀差继续收窄，已连续三个月回落，背后或反映出居民正逐步由超额储蓄转向消费。个股层面，从目前已披露半年报的上市公司情况看，四大宽基净利增速均有进一步提升。资金面，北向资金成交持续活跃。整体来看，虽然7月份多项经济数据走弱，但市场对政策加码的预期有所升温。目前，市场重点关注上市公司半年报，四大宽基指数净利增速均呈现正增长，部分上市公司基本面好转对股市起到支撑，但须警惕尚未发布财报公司盈利下滑对指数业绩的拖累。同时，在美股估值偏高的情况下，估值较为合理的A股也持续吸引外资流入，为市场注入增量资金。策略上，建议轻仓逢低买入。
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铜震荡走势，报收4.5415美元/磅，涨跌幅-0.31%。国际方面，美国总统特朗普与乌克兰总统泽连斯基在白宫举行会晤。特朗普表示，如果一切顺利，美俄乌将举行三边会谈。特朗普表示不排除未来派遣美军参与乌克兰维和任务的可能性。国内方面，国务院总理李强主持召开国务院第九次全体会议：持续激发消费潜力，加快培育壮大服务消费、新型消费等新增长点；采取有力措施巩固房地产市场止跌回稳态势。库存方面，截至8月18日，COMEX铜库存为269070短吨，环比+1875短吨；LME铜库存为155600吨，环比-200吨；SHFE每日仓单25498吨，环比+938吨。美元美债方面，美元指数日内有所反弹，并重返98美元关口上方，最终收涨0.31%，报98.12；基准的10年期美债收益率收报4.340%，2年期美债收益率收报3.771%。操作建议，纽铜主力合约轻仓震荡交易，仅供参考。
图表4：铜日线走势图
[image: ]
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0.14%报3378.00美元/盎司，COMEX白银期货涨0.24%报38.07美元/盎司。隔夜特朗普会见乌克兰总统泽连斯基，传达对结束战争的乐观态度，承诺美国参与维护和平任务，为后续进一步的谈判以及潜在的停火提供空间，避险买盘流出导致金价震荡回调，若后续停火协议得以实现或使得金价走势相对承压，银价因工业属性提振维持较强韧性。上周五公布的美国批发物价与零售数据的强于预期，继PPI数据后进一步压低降息概率，若鲍威尔于本周五杰克逊霍尔会议上继续释放鹰派观望信号，或将继续压低9月FOMC降息预期。当前FedWatch工具显示降息预期由此前高达98%水平下滑至85%附近，但联储9月开启降息窗口仍为当前市场基准情形，给予金价支撑。美俄谈判预期使得贵金属市场多空博弈加剧，若后续谈判取得实质性进展，或进一步释放金价回调压力，但若不及预期也可能抬升避险买盘需求。中长期而言，联储降息窗口逐步打开、美国双赤字问题持久化、美元信用下滑等因素仍为金价提供坚固支撑，短线或仍以区间震荡为主。操作上建议，黄金短线维持观望，白银逢低轻仓试多，注意风险控制。伦敦金价关注区间3300-3400美元/盎司；伦敦银价关注区间：37.5-38.5美元/盎司，短线38美元关口附近或面临较强阻力。
图表5：COMEX黄金日线走势图
[image: 图表, 直方图
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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)原糖期货周一收跌，巴西前两周糖出口量下滑。ICE交投最活跃的10月原糖期货下跌0.19美分或1.2%，结算价报每磅16.25美分。
国际方面，一方面，亚洲主要产糖国生产前景良好，全球供应预期偏松，另一反面，市场担忧2025/26年度巴西甘蔗含糖量，加之需求有改善迹象，原糖价格短期低位宽幅震荡。巴西对外贸易秘书处公布的出口数据显示，巴西8月前两周出口糖1883277.33吨，日均出口量为171207.03吨，较上年8月的日均出口量178219.69吨减少4%。上年8月全月出口量为3920833.15吨。
美糖主力价格关注上方压力18.0美分/磅，下方支撑15.0美分/磅。建议10月 ICE 期糖短期暂时观望
图表6：ICE美糖主力合约价格走势图
[image: ]
资料来源：Wind、瑞达国际

ICE棉花
洲际交易所(ICE)棉花期货周一上涨，因空头回补和油价走高。ICE 12月棉花期货合约上涨0.27美分或0.40%，结算价报每磅67.81美分。
国际方面，美国农业部公布的出口销售报告显示，8月7日止当周，美国当前市场年度棉花出口销售净增24.2万包，下一年度棉花出口销售净增0.11万包。当周，美国棉花出口装船14.26万包，主要运往越南、巴基斯坦、土耳其、墨西哥及孟加拉国。
美棉主力价格关注上方压力74美分/磅，下方支撑65美分/磅。建议 ICE 12月期棉短期暂时观望。
图表7：ICE美棉主力合约价格走势图
[image: ]
资料来源：Wind、瑞达国际
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