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[image: ] 市场综述
美国三大股指收盘全面上涨，道指涨0.20%报44459.65点，标普500涨0.14%报6268.56点，纳指涨0.27%报20640.33点。美元指数涨0.10%报97.59，非美货币多数下跌，欧元兑美元跌0.23%报1.1664，英镑兑美元跌0.49%报1.3426，美元兑日元涨0.22%报147.7440，离岸人民币对美元上涨14个基点报7.1722。国际油价普遍下跌，美油主力合约收跌2.37%，报66.83美元/桶；布伦特原油主力合约跌1.82%，报69.08美元/桶。国际贵金属期货普遍收跌，COMEX黄金期货跌0.35%报3352.10美元/盎司，COMEX白银期货跌1.40%报38.41美元/盎司。ICE原糖主力合约跌1.57%报16.31分/磅，ICE棉花主力合约跌0.19%报67.99/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
【美国总统特朗普敦促俄罗斯达成停火协议，否则征收100%的二级关税。与此同时，特朗普表示，美方将就关税问题与各国展开磋商，并且对包括欧洲在内的贸易谈判持开放立场。欧盟方面也将前来与美方讨论贸易问题。特朗普还称，目前美方已达成一些贸易协议。近日，特朗普先后致信20多个国家领导人，称将从8月1日起对这些国家征收新关税。他还宣布，从8月1日起对所有进口到美国的铜征收50%的关税。】
【美国总统特朗普再次表示，希望美联储主席鲍威尔辞职。美国白宫经济顾问哈塞特称，若有正当理由，特朗普有权解雇美联储主席鲍威尔。他还指责美联储对其华盛顿总部翻修工程超支“负有重大责任”。不过，摩根士丹利最新分析认为，由于FOMC内部动态和制度惯性，更换美联储主席短期内难以显著改变美国货币政策航向。】
【美国总统特朗普周二将在宾夕法尼亚州宣布关于700亿美元用于人工智能（AI）和能源领域的投资计划，贝莱德等公司的高管将亲临现场。】
【克利夫兰联储主席哈玛克表示，她希望看到通胀进一步下降，然后才会支持降息。目前外界普遍预计美联储将在7月29日至30日的会议上再次维持利率不变。】
【欧盟委员会负责贸易和经济安全等事务的委员谢夫乔维奇表示，如果美欧贸易谈判失败，欧盟准备对价值720亿欧元（约合840亿美元）的美国进口商品征收额外反制关税。同时积极寻求与印度等亚太国家深化贸易合作，并计划与其他受美国关税冲击的国家协调行动。】
【据知情人士透露，由于大米和食品相关价格上涨超出预期，日本央行官员可能在本月晚些时候的政策会议上考虑上调至少一项通胀预期。】
【 英国央行行长贝利暗示，如果就业市场恶化速度快于预期，央行可能会进行更大幅度的降息。贝利的表态直接改变了市场的利率预期。货币市场目前认为，英国央行在下一次会议上降息25个基点的可能性高达80%。】
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· 观点汇总
美元指数
隔夜，美元指数涨0.24%报98.11，非美货币多数下跌。欧元兑美元跌0.23%报1.1664，英镑兑美元跌0.49%报1.3426，美元兑日元涨0.22%报147.7440。美元指数维持低位反弹态势，此前“大而美”减税法案的正式通过缓解了短期内市场对于美国政府债务上限问题的担忧，经济预期小幅改善，税改法案推动长端美债收益率预期上行，给予美元一定支撑，近期美元由关键支撑位强势反弹。特朗普宣布自8月1日起对欧盟和墨西哥进口商品加征30%关税，此举进一步升级了贸易紧张局势。作为回应，欧盟和墨西哥官员表示愿意本月继续与华盛顿谈判，以期争取降低税率。与此同时，据报道欧盟正加强与加拿大、日本等其他受美国关税影响国家的磋商，考虑采取可能的协调应对措施。投资者静待即将公布的美国6月CPI通胀数据，预计关税政策加码或推动核心商品通胀边际反弹，核心服务业通胀或延续放缓态势。本次CPI数据超出预期或推动9月降息预期继续下行，虽近期有部分联储官员释放鸽派降息信号，但近期特朗普对于关税税率的上调给未来通胀前景续添不确定性，美联储整体仍维持偏观望的态度。美元短期内有望延续反弹，但中期来看或仍受财政赤字预期和美元信用边际松动影响而相对承压。欧元区面临美欧关税博弈升级的复杂局面，德国6月CPI趋近欧央行目标，但欧盟拟实施的报复性关税恐推高输入性通胀，迫使欧央行在"通胀接近目标"与"政策灵活性"表述间艰难平衡。日本经济5月景气动向指数三年来首现"恶化"评估，实际薪资连续五月负增长压制消费动能，日央行仍坚持鹰派立场以遏制通胀预期，但在关税局势以及经济形势恶化的背景下，日央行加息议程或将延迟至明年3月以后。受近期美元小幅走强影响，短期内日元欧元走势或多以震荡为主。

图表1：美元指数走势图
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AI 生成的内容可能不正确。]
资料来源：Wind、瑞达国际

S&P500
截至7月14日，标普500指数上证0.14%至6268.56点；迷你标普500主力合约上涨0.25%至6309.5。当地时间7月14日，美国总统特朗普在与北约北约秘书长会面时表示，如果俄罗斯在 50 天内不能结束与乌克兰的冲突，将对俄罗斯征收100%的关税，这些征税将以“二次关税”的形式实施。与此同时，特朗普表示，美方将就关税问题与各国展开磋商，并且对包括欧洲在内的贸易谈判持开放立场。欧盟方面也将前来与美方讨论贸易问题。特朗普还称，目前美方已达成一些贸易协议。特朗普在制裁俄罗斯的问题上表态较为模糊，对市场风险偏好有一定提振。整体来看，近期市场受到特朗普关税言论的影响，走势存在较大不确定性。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7月14日，富时中国A50指数上涨0.05%至13848.82；新交所富时A50期指主力合约上涨0.25%至13816。海外方面，当地时间7月11日及12日，美国总统特朗普宣布将对加拿大、墨西哥、欧盟加征关税，至此，美国已对绝大多数的主要贸易对手国开启新一轮关税。国内方面，经济基本面，随着中美日内瓦谈判后，中美贸易关系趋向缓和，6月份我国进出口金额均呈现回升，贸易顺差亦同步走阔，作为经济三驾马车之一的净出口好转预计对GDP产生一定拉动作用。金融数据上，6月份M1、M2同比增速均较5月份加快，其中M1增速明显提升，M2-M1剪刀差持续收窄，背后或反映出居民及企业消费、投资意愿的好转。个股方面，从目前公布半年度业绩预告的上市公司情况看，已公布预告的上市公司获利状况保持良好。整体来看，虽然美国方面重启关税战，但在经过此前贸易局势的反复摇摆后，市场对此已有所钝化。而随着上市公司中报业绩预告陆续发布，市场对上市公司上半年盈利持乐观态度，同时，宽货币成效已有所显现，而外需好转也带动GDP向好预期，市场对即将公布的二季度经济数据存在向好预期，基本面修复支撑股市，加上7月末政治局会议临近，市场多头或提前布局，推动股市走高。策略上，建议轻仓逢低买入。修复支撑股市，加上7月政治局会议临近，市场多头或提前布局，推动股市走高。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铜震荡回落，报收5.5255美元/磅，涨跌幅-1.41%。国际方面，克利夫兰联储主席哈玛克表示，她希望看到通胀进一步下降，然后才会支持降息。目前外界普遍预计美联储将在7月29日至30日的会议上再次维持利率不变。国内方面，央行：6月末，M2余额同比增长8.3%。上半年人民币贷款增加12.92万亿元。上半年社融规模增量累计为22.83万亿元，比上年同期多4.74万亿元。库存方面，截至7月14日，COMEX铜库存为236454短吨，环比+2250短吨；LME铜库存为109625吨，环比+900吨；SHFE每日仓单34379吨，环比+11072吨。美元美债方面，美元指数维持窄幅震荡，尾盘成功站上98关口，最终收涨0.24%，报98.071。美债收益率延续涨势，基准的10年期美债收益率收报4.439%，2年期美债收益率收报3.919%。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跌，COMEX黄金期货跌0.35%报3352.10美元/盎司，COMEX白银期货跌1.40%报38.41美元/盎司。特朗普宣布自8月1日起对欧盟和墨西哥进口商品加征30%关税，此举进一步升级了贸易紧张局势。作为回应，欧盟和墨西哥官员表示愿意本月继续与华盛顿谈判，以期争取降低税率。与此同时，据报道欧盟正加强与加拿大、日本等其他受美国关税影响国家的磋商，考虑采取可能的协调应对措施。此前“大而美”减税法案的正式通过缓解了短期内市场对于美国政府债务上限问题的担忧，经济预期小幅改善，税改法案推动长端美债收益率预期上行，美元获得一定支撑，短期内金价上行受相对受阻。投资者静待即将公布的美国6月CPI通胀数据，预计关税政策加码或推动核心商品通胀边际反弹，核心服务业通胀或延续放缓态势。本次CPI数据超出预期或推动9月降息预期继续下行，虽近期有部分联储官员释放鸽派降息信号，但近期特朗普对于关税税率的上调给未来通胀前景续添不确定性，美联储整体仍维持偏观望的态度，关税对于通胀影响的不确定性或加剧贵金属市场的多空博弈，金价短期内或仍延续区间震荡格局。白银方面，工业属性受联储鸽派立场及供需偏紧格局支撑，但短期投机多头减仓或带来调整压力。操作上，仍以逢低布局思路对待为主，短期注意回调风险，COMEX黄金期货关注区间：3300-3370美元/盎司，COMEX白银期货关注区间：37.2-39.0美元/盎司。

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)原糖期货周一下跌，供应预期持续施压。ICE交投最活跃的10月原糖期货收跌0.27美分，或1.6%，结算价报每磅16.30美分。季风雨季来临，亚洲主要产糖国供应前景良好，供应偏松预期持续施压原糖价格，不过巴基斯坦计划进口50万吨以及以及6月下半月巴西中南部地区糖产量同比降幅超过预期，带来一定支撑，限制短期跌幅。巴西甘蔗行业协会半月报显示，6月下半月巴西中南部地区甘蔗压榨量为4270.6万吨，同比下滑12.86%。6月下半月中南部地区糖产量为284.5万吨，较三年同期减少12.98%，此前有机构预期同比减少9.8%至295万吨，降幅超过预期。巴西对外贸易秘书处出口数据显示，巴西7月前两周出口糖1369926.41吨，日均出口量为152214.05吨，较上年7月的日均出口量164449.43吨减少7.44%。美糖主力价格关注上方压力18.0美分/磅，下方支撑15美分/磅。建议10月 ICE 期糖暂时观望。

图表6：ICE美糖主力合约价格走势图
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资料来源：Wind、瑞达国际

ICE棉花
[bookmark: OLE_LINK2]洲际交易所(ICE)棉花期货周一反弹，因逢低买盘及谷物市场外溢效应。ICE 12月棉花期货合约收高0.7美分或1.04%%，结算价报每磅68.12美分。美国农业部7月供需报告显示，美国2025/26年度棉花产量预估为1460万包，6月预估为1400万包，期末库存为460万包，6月预估为430万包。美国农业部调高2025/26年度棉花产量和期末库存，报告影响略偏空。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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