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美国三大股指全线收跌，道指跌0.71%，标普500指数跌0.53%，纳指跌0.93%。美元指数跌0.06%报98.91，非美货币多数下跌，欧元兑美元涨0.09%报1.1610，英镑兑美元跌0.10%报1.3357，澳元兑美元跌0.12%报0.6481，美元兑日元涨0.02%报151.9655，美元兑加元跌0.20%报1.3996，美元兑瑞郎跌0.04%报0.7961，离岸人民币对美元上涨11个基点报7.1257。美油主力合约收涨3.74%，报59.38美元/桶；布伦特原油主力合约涨4.94%，报64.35美元/桶。国际贵金属期货普遍收涨，COMEX黄金期货涨0.18%报4116.60美元/盎司，COMEX白银期货涨1.00%报48.18美元/盎司。ICE原糖主力合约跌0.72%报15.13美分/磅，ICE棉花主力合约跌1.20%报63.65/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
【美国财政部最新公布的数据显示，截至10月21日，美国联邦政府债务规模总额首次超过了38万亿美元。这距离8月中旬美国联邦政府债务总额达到37万亿美元仅过去两个多月。】
【美国政府停摆已持续22天，成为史上第二长停摆事件，两党在即将到期的医疗补贴问题上依然僵持不下。由于美国总统特朗普预计将于本周晚些时候访问亚洲，国会议员和助手们认为，此次政府停摆有可能会持续到11月，并超过特朗普首个任期时35天的停摆纪录。】
【美国总统特朗普表示，他认为与俄罗斯总统普京会面“不合适”，所以取消了和普京在布达佩斯的会面。此前，美国宣布对俄罗斯最大的石油生产商实施制裁，祭出了特朗普政府为施压俄罗斯总统普京结束俄乌冲突迄今为止力度最大的举措。】
【美联储拟放宽针对大型银行的资本要求提案。部分官员估算，按照美联储新方案，大部分大型银行的整体资本要求将仅增加约3%至7%，低于2024年妥协版本中提出的9%增幅。】
【欧盟轮值主席国丹麦宣布，欧盟各成员国已批准对俄罗斯实施第19轮制裁，制裁措施包括禁止进口俄罗斯液化天然气等。】
【日本首相高市早苗已下令推出新一轮经济措施，规模或超过去年的13.9万亿日元，以减轻通胀给家庭和企业造成的负担。日本新任财务大臣片山皋月称，追加预算的规模将足够充裕。】
【受半导体出口增长拉动，日本9月出口同比增长4.2%，为五个月来首次扩张。9月对美出口同比减少13.3%，连续6个月减少，其中对美汽车出口下降24.2%，半导体制造设备出口下滑45.7%。】
【英国9月CPI同比持平于3.8%，低于市场预期的4%；核心CPI放缓至3.5%，低于预期的3.7%。由于通胀保持稳定，交易员加大了对英国央行降息的押注。】
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	数据/事件


	2025/10/23
	22:00
	欧元区10月消费者信心指数初值

	2025/10/23
	22:00
	美国9月成屋销售总数年化(万户)

	2025/10/23
	22:30
	美国至10月17日当周EIA天然气库存(亿立方英尺)



· 观点汇总
美元指数
隔夜，美元指数跌0.06%报98.91，非美货币多数下跌，欧元兑美元涨0.09%报1.1610，英镑兑美元跌0.10%报1.3357，美元兑日元涨0.02%报151.9655。
美国财政部最新数据显示，联邦政府债务总额首次突破38万亿美元。与此同时，联邦政府停摆已持续22天，成为历史上持续时间第二长的停摆事件。目前两党在即将到期的医疗补贴问题上仍陷入僵局，政治对峙局面短期内对美元反弹形成阶段性压制。关税压力趋于平缓，特朗普强调后续谈判意愿，考虑到其在关税问题上立场时常反复，本轮关税局势实质性升温的可能性相对有限。FOMC方面，大多数美联储票委支持重启宽松路径，就业市场走弱风险为主要考量因素，主席鲍威尔此前表示未来数月可能停止缩表，整体延续鸽派立场，10月FOMC会议降息25基点基本已成定局，市场聚焦于后续经济数据的实际走势以及未来降息的幅度，重点关注本周五公布的美国CPI通胀数据，CPI若超预期上行或对美联储利率决策构成阻力，受日本新政党宽松政策预期影响，美元近期或延续反弹态势。
日元维持低位震荡，因市场预期其政府可能推进财政宽松政策，随着日央行对于“货币常态化”的推进。日本债券市场陷入数十年来最严重的抛售。受半导体出口增长拉动，日本9月出口同比增长4.2%，为五个月来首次扩张，短线支撑日元走势。在美联储降息而欧央行按兵不动、日本央行倾向紧缩的背景下，美债与德日国债收益率差较年初收敛态势较为明显。欧元区8月季调后经常帐 119.03亿欧元，前值277亿欧元；德国9月PPI月率 -0.1%，预期0%，前值-0.50%。短期来看，美元走强或继续压制欧日元走势。
图表1：美元指数走势图
[image: 图表, 直方图
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资料来源：Wind、瑞达国际

S&P500
截至10月22日，标普500指数下跌0.53%至6699.4点；迷你标普500主力合约下跌0.52%至6737.5点。美国贸易代表格里尔表示美中仍有一个“良好的着陆区”，可以以更平衡的方式进行贸易。而美国财长贝森特则表示，对华贸易措施方面，所有选项都在考虑范围内。特朗普也表示，认为美国将与中国就大豆及其他问题达成协议。格里尔的温和表态对市场起到支撑，贝森特的强硬态度令美股盘中下行，最后特朗普的态度修复市场情绪。整体来看，三位美国政要的不同表态令隔夜美股市场产生明显波动，贸易关系仍有待观察。策略上，暂时观望。
图表2：S&P500走势图
[image: ]
 资料来源：Wind、瑞达国际

富时中国A50
截至10月22日，富时中国A50指数上涨0.01%至15279.95；新交所富时A50期指主力合约上涨0.15%至15242。海外方面，美国总统特朗普在近期多次释放对华关税缓和信号，特朗普在关税政策上的松动对市场风险偏好有一定修复。国内方面，经济基本面，三季度国内GDP增速较二季度放缓0.4%；9月份国内规上工业增加值超预期上行，高技术制造业起到有力支撑，固投、社零进一步回落，房地产市场呈现加速下行；此前公布的通胀数据显示，PPI-CPI剪刀差连续三个月收窄。政策端，10月20日至23日，二十届四中全会在北京召开，市场密切关注会议对“十五五”规划的安排，预计仍将以发展新质生产力为主线。个股方面，从已披露财报的上市公司看，全A净利同比增速明显加快，四期指中，中证500与沪深300净利增速超过10%。整体来看，9月份，工业生产尤其以高技术制造业继续支撑经济，通缩压力有所减缓，通胀预期回升对企业投资与居民消费均有提振作用，经济基本面对股市整体起到支撑，同时，上市公司财报表现良好也对股价起到助推，但需警惕后续披露财报的公司业绩不佳对指数整体盈利的拖累。最后市场对贸易冲突缓和有较高预期。A股向好趋势不变，短期回调将提供进场机会。策略上，建议轻仓逢低买入。
图表3：富时中国A50走势图
[image: ]
资料来源：Wind、瑞达国际

铜
隔夜COMEX铜震荡偏强，报收5.005元/磅，涨跌幅+0.79%。国际方面，“停摆”持续，美参议院第12次否决临时拨款法案。国内方面，国家外汇管理局10月22日发布数据显示，今年前三季度，我国涉外收支总规模11.6万亿美元，创历史同期新高，同比增长10.5%。跨境资金净流入1197亿美元，银行结售汇顺差632亿美元，均高于上年同期水平。美元美债方面，市场对贸易协议乐观的情绪提振了美元，美元指数连涨三日后升势暂歇，盘中一度升破99大关，最终收跌0.08%，报98.89，创一周新低。美债收益率低位盘整，基准的10年期美债收益率最终收报3.9510%，对美联储政策利率敏感的2年期美债收益率收报3.4510%。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
[image: ]
资料来源：Wind、瑞达国际

黄金
隔夜，国际贵金属期货普遍收涨，COMEX黄金期货涨0.18%报4116.60美元/盎司，COMEX白银期货涨1.00%报48.18美元/盎司，伦敦现货金价险守4000美元关口后触底反弹，银价维持震荡格局。多头高位获利了结情绪集中释放，叠加市场避险情绪阶段性走弱，贵金属市场大幅回调后步入震荡。近期国际贸易局势呈现缓和迹象，特朗普对与中国达成贸易协议所释放的积极信号，缓解了市场对贸易摩擦升级的担忧。关税缓和预期提振市场风险偏好，市场“去风险”基调转弱，对金价上行构成阻力。美国政府停摆已持续三周，成为史上第二长停摆事件，两党在即将到期的医疗补贴问题上依然僵持不下，美国联邦政府债务规模总额首次超过38万亿美元，提供潜在避险支撑。此前，美国官员哈森特关于停摆有望在本周内解决的表述，为市场注入一定的乐观情绪。美元走强与全球货币政策变动同样对金价形成压制。市场对于日本新政党的宽松政策预期加强，日元跌至周内低点，进一步支撑美元走势，或继续对金价构成压制。展望未来，当前宏观面不确定因素较多，伦敦金价4000美元关口仍有较强买盘支撑，但仍需谨防后续回调风险，金银走势短期或以宽幅区间震荡为主，重点关注周五公布的美国CPI数据指引。COMEX黄金主力合约关注区间：4000-4180美元/盎司；COMEX白银主力合约价关注区间：46 -49美元/盎司。
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棉花
洲际交易所(ICE)棉花期货周三下跌，因美国政府停摆持续，这导致美国农业部的月度供需报告和周度出口销售报告等均延迟发布，市场缺乏明确的交投指引。ICE 12月棉花期货合约收跌0.68美分，或1.06%，结算价报每磅63.74美分。
国际方面，巴西地理与统计研究所（IBGE）在一份报告中称，预计巴西2025/26年度棉花总种植面积为212.56万公顷，与上个月预估值上调4.8%，较上年种植面积下降0.3%，籽棉产量预估为980.4522万吨，较上个月预估值上调3.7%，较上年产量增加10.6%。
美棉主力价格关注上方压力74美分/磅，下方支撑56美分/磅。建议 ICE 12月期棉短期暂时观望。
图表6：ICE美棉主力合约价格走势图
[image: QQ截图20251023080821]
资料来源：Wind、瑞达国际

ICE原糖
洲际交易所(ICE)原糖期货周三收低，创下6月以来最低，市场预计巴西中南部地区2026/27年度糖产量料增加。ICE交投最活跃的3月原糖期货收跌0.14美分，或0.90%，结算价报每磅15.10美分。
国际方面，据巴西蔗糖工业协会Unica称，2025年9月下半月巴西中南部地区压榨甘蔗4086万吨，同比增长5.18%；产糖314万吨，同比增长10.76%，制糖比例为51.17%，高于上年同期的47.73%；25/26榨季(25年4月-26年3月)截至10月1日中南部累计压榨甘蔗4.909亿吨，同比下滑2.99%，累计产糖3352.4万吨，同比增加0.84%。以上数据可以看出，9月下半月巴西甘蔗压榨及产糖同比增长为主，加之制糖比继续上调，糖厂仍倾向于生产原糖意愿强烈，累计产糖量高于去年同期水平，数据相对高于预期。
美糖主力价格关注上方压力16.60美分/磅，下方支撑14.50美分/磅。建议3月 ICE 期糖短期观望。
图表7：ICE原糖主力合约价格走势图
[image: QQ截图20251023080812]
资料来源：Wind、瑞达国际
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