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[image: ] 市场综述
美国三大股指收盘涨跌不一，道指跌0.23%报50461.68点，标普500指数涨0.61%报7519.12点，纳指涨1.19%报26656.18点。美元指数涨0.17%报99.15，非美货币多数下跌，欧元兑美元跌0.10%报1.1632，英镑兑美元跌0.45%报1.3447，澳元兑美元跌0.12%报0.7167，美元兑日元涨0.24%报159.3130，美元兑加元涨0.07%报1.3813，美元兑瑞郎涨0.39%报0.7857，离岸人民币对美元跌6个基点报6.7852。国际贵金属期货普遍收跌，COMEX黄金期货跌1.45%报4507.30美元/盎司，COMEX白银期货跌1.44%报77.27美元/盎司。美油主力合约收涨3.62%，报93.57美元/桶；布油主力合约涨3.06%，报96.28美元/桶。ICE原糖主力合约跌1.16%报14.53美分/磅，ICE棉花主力合约跌0.03%报77.4/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
【美伊军事交火与外交博弈同步升级。伊朗谴责美国公然违反停火协议，美国称其自卫打击旨在应对伊朗布设水雷等威胁，伊朗随后击落美军无人机并开火反击。谈判层面，伊朗国家电视台否认伊朗与美国达成14点谅解备忘录，称这“纯属捏造，毫无根据”。美伊双方就伊朗海外240亿美元资金解冻问题僵持不下，伊朗要求谅解备忘录发布后立即解冻一半，并坚持在约定资金到账之前，任何协议都不可能达成。】
【伊朗最高领袖穆杰塔巴·哈梅内伊通过社交媒体表示，中东地区国家将不再充当美国基地的“盾牌”，美国在该地区将不再拥有“避风港”。伊朗军方称已为战争做好准备，若美国和以色列发动新的攻击，伊方回应将更加猛烈。若战争重启且伊朗出口遭禁，伊方将阻止地区石油外运。】
【当地时间5月26日，美国总统特朗普与以色列总理内塔尼亚胡通电话。知情人士表示，在地区局势紧张及美伊外交谈判进入关键阶段之际，双方就相关局势进行了沟通。而在美国同伊朗谈判进入关键时刻之际，美国总统特朗普5月27日将罕见地在马里兰州总统度假地戴维营举行全体内阁会议。】
【欧洲央行执委施纳贝尔表示，即使伊朗和平谈判取得进展，也应在6月加息，因为美伊冲突的持续时间已经远超预期，且高企的能源价格正蔓延至更广泛的经济领域。欧洲央行首席经济学家连恩透露，可能将在6月上调通胀预测。】
【日本央行副行长冰见野良三表示，通过适当的政策调整来维护市场信心至关重要，中东局势的发展将成为决定加息时机与节奏的关键因素。鉴于日本的实际利率仍处于极低水平，央行预计将继续上调政策利率。】
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· 观点汇总
美元指数
隔夜，美元指数涨0.17%报99.15，非美货币多数下跌，欧元兑美元跌0.10%报1.1632，英镑兑美元跌0.45%报1.3447，美元兑日元涨0.24%报159.3130。
美伊双方仍在就核计划表述及解除制裁等核心议题进行磋商，前期所积累的避险买盘小幅减仓，导致美元前期高位回落，但最新消息显示美伊战事再度升级，伊朗谴责美国公然违反停火协议，推动部分避险资金回流美元市场。宏观数据方面，非农及ADP数据均指向增长态势，美国就业市场整体表现仍具韧性。4月CPI及PPI报告揭示能源与运输成本上行推动价格压力逐步扩散，市场继续收窄联储年内降息空间，加息预期较前期显著抬升。展望后市，美元短期仍受鹰派联储预期与地缘风险支撑，但市场对尾部风险定价趋于钝化，美伊达成停火协议为当前市场基准情形，叠加财政扩张下美元信用弱化叙事延续，美元上方仍存在一定阻力，短期或震荡运行为主。
能源供给冲击持续拖累欧元区增长前景，5月欧元区服务业PMI大幅下挫，季度GDP增速明显放缓，且伴随通胀指标显著走高。在增长乏力与高通胀并存的困境下，市场继续维持欧央行年内三次降息预期。在强劲芯片需求推动下，日本4月贸易数据表现亮眼，叠加从中东进口的原油有所减少，进口增速放缓，从而录得大额贸易顺差。在没有财政利空干扰的情况下，该数据有望提振日本央行于6月加息的信心，进而为日元提供边际支撑，但上方空间或仍受阻于美元相对较强的利差优势。
图表1：美元指数走势图
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资料来源：iFinD、瑞达国际

S&P500
截至5月26日，标普500指数上涨0.61%至7519.12；迷你标普500主力合约上涨0.65%至7532.75点。地缘局势上，隔夜美伊双方发生交火。同时，伊朗方面否认与美国达成14点谅解备忘录，且双方就伊朗海外240亿美元资金解冻问题僵持不下。地缘局势再度朝市场担忧的方向发展，隔夜油价走强，美债收益率出现小幅上行后回落。产业消息上，SpaceX上市在即，市场预期马斯克最终会将SpaceX与特斯拉合并，受到乐观情绪带动，美股航天板块集体大涨。目前，油价以及10年期美债收益率均明显回落至关键点位（油价：100美元/桶、10年期美债：4.6%）下方，对美股形成有力支撑，有助于AI以及商业航天浪潮的持续演进。
图表2：S&P500走势图
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 资料来源：iFinD、瑞达国际

富时中国A50
截至5月26日，富时中国A50指数上涨0.75%至15832.7；新交所富时A50期指主力合约上涨1.32%至15784。海外方面，隔夜美伊双方发生交火。同时，伊朗方面否认与美国达成14点谅解备忘录，且双方就伊朗海外240亿美元资金解冻问题僵持不下。地缘局势再度朝市场担忧的方向发展，隔夜油价走强，美债收益率出现小幅上行后回落。国内方面，经济基本面，4月份，除进出口外，国内规上工业增加值、固投、社零均较上月回落，但从细分项看，新质生产力相关产业依旧保持较高增速，且部分指标仍有小幅上升。整体来看，海外地缘冲突状况时好时坏，但由于油价与美债收益率仍处在关键点位下方，因此，权益市场所受冲击预计较小。同时，新质生产力对经济的支撑预计使得相关行业股价有较好表现，A股科技板块有望跟随全球行业趋势上涨。
图表3：富时中国A50走势图
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资料来源：iFinD、瑞达国际

铜
隔夜COMEX铜震荡偏强，报收6.436元/磅，涨跌幅+0.61%。国际方面，欧洲央行执委施纳贝尔表示，即使伊朗和平谈判取得进展，也应在6月加息，因为美伊冲突的持续时间已经远超预期，且高企的能源价格正蔓延至更广泛的经济领域。欧洲央行首席经济学家连恩透露，可能将在6月上调通胀预测。国内方面，据商务大数据监测，1-4月智能助行外骨骼网络零售额增长785.5%。近期消费级具身智能快速成长，4月份智能眼镜和人形机器人网络零售额分别增长175.2%和20.6%。库存方面，截至2026年5月26日，COMEX铜库存为636451短吨，环比+2474短吨；LME铜库存为389525吨，环比-2375吨；SHFE每日仓单97188吨，环比-3077吨。美元美债方面，美国对伊朗发动新一轮空袭，打击了市场对短期内停火的乐观预期，从而提振了避险美元需求。美元指数最终收涨0.18%，报99.15；基准的10年期美债收益率收报4.490%，对美联储政策利率敏感的2年期美债收益率则收报4.049%。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：iFinD、瑞达国际

黄金
隔夜，贵金属市场震荡走弱后小幅回升，伦敦金收跌1.34%报4507.02美元/盎司，伦敦银收跌1.43%报76.93美元/盎司，COMEX黄金期货跌1.45%报4507.30美元/盎司，COMEX白银期货跌1.44%报77.27美元/盎司。地缘方面，美伊军事交火与外交博弈同步升级，伊朗谴责美国公然违反停火协议，双边紧张局势延续。宏观数据方面，美国制造业PMI大幅跳升并远超市场预期，分项显示滞胀担忧，叠加美联储理事沃勒放鹰，称未来加息与降息几率“五五开”，市场已开始押注加息。展望后市，金银价格面临地缘冲突避险支撑与美联储鹰派政策预期的多空博弈局面。能源价格与通胀预期存在继续走高的风险，短期地缘冲突拉锯，金价承压运行；央行逢低购金需求虽边际放缓，但中长期配置逻辑仍具韧性，金价下方逢低买盘需求或继续提供价格支撑。而制造业PMI超预期对白银工业属性提供一定支撑，短期白银或跟随地缘缓和预期及金价走势震荡，矿山端供应回升及需求端的疲软限制上方空间。近期贵金属随地缘局势变化波动较大，操作上建议，逢低布局思路对待。技术面，伦敦金短线面临上方阻力位4700美元/盎司，下方支撑4400美元/盎司，日线RSI运行于中轴附近，MACD绿柱有所收窄；伦敦银关注上方阻力位83美元/盎司，下方支撑73美元/盎司。
图表5：COMEX黄金日线走势图
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资料来源：iFinD、瑞达国际

[bookmark: OLE_LINK3][bookmark: OLE_LINK4]ICE原糖
洲际交易所(ICE)原糖期货周二跌至近三周低点，受累于供应压力。ICE交投最活跃的7月原糖期货收跌0.16美分或1.10%，结算价报每磅14.54美分。
国际方面，巴西航运机构Williams发布的数据显示，截至5月20日当周，巴西港口等待装运食糖的船只数量为51艘，此前一周为47艘。港口等待装运的食糖数量为189.89万吨，此前一周为183.8万吨。当周等待装运出口的食糖船只数量处于增加状态。
美糖主力价格关注上方压力15.50美分/磅，下方支撑14.00美分/磅。建议7月 ICE 期糖短期观望。
图表6：ICE原糖主力合约价格走势图
[image: QQ截图20260527075348]
资料来源：iFinD、瑞达国际

ICE棉花
洲际交易所(ICE)棉花期货周二触及六周低点，因得州主要种植区的降雨缓解干旱担忧，且美元走强，但油价走强限制跌幅。ICE 7月棉花期货合约收跌0.05美分，或0.06%，结算价报每磅77.37分。
国际方面，据美国农业部(USDA)报告显示，5月14日止当周，美国当前年度陆地棉出口销售净增13.17万包，较前周增加176%，较前四周均值增加16%。当周美国陆地棉出口装运量28.9万包，较前周持平，较前四周平均水平减少11%。当周美国棉花出口签约量增加、装船量环比持平。
图表7：ICE美棉主力合约价格走势图
[image: QQ截图20260527075358]
资料来源：iFinD、瑞达国际
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