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[image: ] 市场综述
美国三大股指收盘全面上涨，道指涨0.52%报44484.49点，标普500涨0.54 %报6297.36点，纳指涨0.74 %报20884.27点。美元指数涨0.36%报98.64，非美货币普遍下跌，欧元兑美元跌0.37%报1.1598，英镑兑美元跌0.02%报1.3417，美元兑日元涨0.48%报148.5975，离岸人民币对美元跌45个基点报7.1847。国际油价强势上扬，美油主力合约收涨1.72%，报66.31美元/桶；布伦特原油主力合约涨1.55%，报69.58美元/桶。国际贵金属期货收盘涨跌不一，COMEX黄金期货跌0.41%报3345.40美元/盎司，COMEX白银期货涨0.83%报38.44美元/盎司。ICE原糖主力合约涨1.15%报16.75分/磅，ICE棉花主力合约涨0.07%报68.85/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
【美国总统特朗普表示，美国可能会按照此前致信内容来执行对日本的关税税率，并可能很快与印度达成贸易协定。特朗普日前致信日本领导人，称将从8月1日起对从日本进口商品征收25%的关税。】
【由于美国关税政策导致日本对美汽车出口额锐减，6月日本对美出口额连续第三个月同比下降。日本财务省公布的数据显示，6月日本对美汽车出口额同比下降26.7%。受此影响，当月日本对美国出口额同比下降11.4%至1.71万亿日元，连续3个月同比下降，且降幅呈现扩大之势。】
【美国上周初请失业金人数减少7000人至22.1万人，连续第五周下降，降至4月中旬以来的最低水平，显示就业市场具有韧性。】
【美国6月零售销售环比增长0.6%，高于市场预期的0.1%，前值为下降0.9%。分析指出，美国6月零售销售反弹强于预期，部分增长可能反映出受关税影响的部分商品价格上涨。美国零售销售在各领域全面反弹，13个零售类别中有10个实现增长，主要受汽车销售带动，汽车销售在连续两个月下滑后回升。】
【欧盟委员会公布了2028至2034年新预算提案，总额达2万亿欧元，较目前1.21万亿欧元预算实现显著增长。该预算案将重点放在国防建设、经济竞争力提升及农业补贴改革三大领域。该预算案的大部分资金来自欧盟成员国政府，不过欧盟委员会提出了几种筹集更多资金的方案，包括对在欧年净营业额超过1亿欧元的公司征收新税，该提议已遭到多个成员国质疑。】
【伊朗议会发表声明表示，美国把谈判当作“欺骗伊朗”、包庇以色列突袭伊朗的“工具”，除非美方满足伊朗提出的先决条件，否则伊朗不会恢复与美国的核谈判。该声明没有阐述伊方“先决条件”的具体内容。】

[image: ] 今日关注
	[bookmark: _Hlk185920439]时间
	数据/事件


	2025/07/18
	07:30 
	日本6月核心CPI年率

	
	16:00 
	欧元区5月季调后经常帐

	
	22:00 
	美国7月一年期通胀率预期初值

	
	22:00 
	美国7月密歇根大学消费者信心指数初值



· 观点汇总
美元指数
隔夜，美元指数涨0.36%报98.64，非美货币普遍下跌。欧元兑美元跌0.37%报1.1598，英镑兑美元跌0.02%报1.3417，美元兑日元涨0.48%报148.5975。美国6月零售销售数据呈现超预期反弹，环比增速录得0.6%，显著高于市场预期的0.1%，且较前值-0.9%实现明显改善。从结构来看，此次零售复苏呈现广泛性特征，在13个主要零售类别中，有10个类别实现正向增长。其中，汽车销售作为关键拉动因素，在经历连续两个月的收缩后重拾增长动能。部分品类销售金额的增长可能在一定程度上反映了企业将加征关税带来的成本压力通过零售渠道进行转嫁，从而对名义销售额形成支撑。这一数据表现表明，尽管面临贸易政策不确定性，美国消费端仍展现出较强的韧性，部分或于特朗普暂缓关税条例有关，但考虑到近期关税政策有所加码，后续通胀仍存在上行风险，或对未来数月的零售数据构成一定影响。受强韧销售数据提振，美元隔夜延续反弹，美债收益率则基本持稳。近期强韧的经济数据给予美元短线支撑，但关税局势边际升温，若持续加剧且后续经济数据转弱，或带动新一轮的经济滞胀交易，中期来看美元或仍受财政赤字预期和美元信用边际松动影响而维持承压态势。欧盟公布总额达2万亿欧元的新预算提案，较目前1.21万亿欧元预算实现显著增长，此前欧元区经济景气指数录得阶段新高水平。欧元区通胀水平趋近欧央行目标，但欧盟拟实施的报复性关税恐推高输入性通胀，或使欧央行对降息趋于谨慎。由于美国关税政策导致日本对美汽车出口额锐减，6月日本对美出口额连续第三个月同比下降，叠加特朗普隔夜宣布对日本加征25%关税的计划，日本经济承压预期上升，叠加通胀显著升温仍构成担忧，日央行面临经济下行风险及通胀延续升温的双重挑战，加息议程或进一步延后。短期内日元欧元仍以震荡格局看待为主。

图表1：美元指数走势图
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资料来源：Wind、瑞达国际

S&P500
截至7月17日，标普500指数上涨0.54%至6297.36点；迷你标普500主力合约上涨0.69%至6342.25。经济数据上，美国6月零售销售环比增长0.6%，高于市场预期的0.1%，前值为下降0.9%，数据显示美国消费者仍维持较高的消费意愿。美国上周初请失业金人数减少7000人至22.1万人，连续第五周下降，降至4月中旬以来的最低水平，显示就业市场具有韧性。一系列经济数据向好，支撑美股走势。个股方面，受到消费数据向好的影响，消费品企业发布了积极财测，对股价起到支撑；同时在台积电强劲季度利润的带动下，科技股整体也受到提振。整体来看，经济数据强劲叠加上市公司盈利良好推升投资者做多美股热情。策略上，建议逢低买入。

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17日，富时中国A50指数上涨0.04%至13756.02；新交所富时A50期指主力合约上涨0.19%至13701。国内方面，经济基本面，二季度国内GDP同比增长5.2%，符合市场预期，但社零、固投增速均大幅回落，房地产市场亦呈现加速下探态势，进出口在中美贸易关系趋向缓和的背景下好转。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，背后或反映出在宽货币的支持下居民及企业投资消费意愿有好转迹象。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，目前房地产市场依旧拖累固投增长，同时以旧换新对社零的支撑作用有所减弱，但金融数据显示，宽松货币成政策效已有所显现，或将反应在后续经济指标中。此外，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，加上7月末政治局会议临近，市场多头或提前布局，股指中长期依旧具备上涨潜力，但6月经济数据不佳在短期内施压盘面，大盘或在3500整数关口附近震荡。策略上，短线建议暂时观望，中长线可轻仓逢低买入。

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5.4980美元/磅，涨跌幅-0.51%。国际方面，美国6月零售销售环比增长0.6%，高于市场预期的0.1%，前值为下降0.9%。分析指出，美国6月零售销售反弹强于预期，部分增长可能反映出受关税影响的部分商品价格上涨。美国零售销售在各领域全面反弹，13个零售类别中有10个实现增长，主要受汽车销售带动，汽车销售在连续两个月下滑后回升。国内方面，外资机构集体上调中国2025年全年GDP增速预测。其中，摩根士丹利将今年中国实质GDP增长预测从4.5%上调至4.8%，高盛将增长预测由4.6%上调至4.7%，瑞银将增长预测由4%上调至4.7%。库存方面，截至7月17日，COMEX铜库存为241814短吨，环比+2379短吨；LME铜库存为122150吨，环比+1150吨；SHFE每日仓单42139吨，环比-8103吨。美元美债方面，美国经济数据强劲，美元指数走高，最终收涨0.37%，报98.61。美债收益率涨跌不一，基准的10年期美债收益率收报4.457%，2年期美债收益率收报3.913%。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，国际贵金属期货收盘涨跌不一，COMEX黄金期货跌0.41%报3345.40美元/盎司，COMEX白银期货涨0.83%报38.44美元/盎司。美国6月零售销售数据呈现超预期反弹，此次零售复苏呈现广泛性特征，在13个主要零售类别中，有10个类别实现正向增长。其中，汽车销售作为关键拉动因素，在经历连续两个月的收缩后重拾增长动能。部分品类销售金额的增长可能在一定程度上反映了企业将加征关税带来的成本压力通过零售渠道进行转嫁，从而对名义销售额形成支撑。尽管面临贸易政策不确定性，美国消费端仍展现出较强的韧性，部分或于特朗普暂缓关税条例有关，但考虑到近期关税政策有所加码，后续通胀仍存在上行风险，或对未来数月的零售数据构成一定影响。受强韧销售数据提振，美元隔夜延续反弹，对金价上行形成潜在压制。隔夜特朗普宣布对日本加征25%关税，但或与印度达成贸易协议。关税预期反复不断，美日贸易谈判持续受阻，叠加俄乌局势边际升温，提振市场避险情绪，仍对金价构成一定支撑。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，关税及减税法案的持续上演提振黄金避险属性，金价中枢或持续上移。当前市场对于美联储9月降息的押注较为稳固，降息叠加通胀加速升温的预期或推动美债实际收益率趋于下行，潜在利多金价。白银方面，前期白银投资需求激增导致库存趋紧，工业属性受半导体工业需求稳步上升而受到支撑，但光伏用银需求边际转弱，短期投机多头减仓或带来调整压力。操作上，黄金逢低布局，白银注意回调风险。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
[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)原糖期货周四上涨，因可口可乐改用蔗糖消息支撑。ICE交投最活跃的10月原糖期货上涨0.18美分，或1.1%，结算价报每磅16.74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6月下半月巴西中南部地区糖产量同比降幅超过预期以及可口可乐改配方消息，带来一定支撑，短期在低位震荡调整。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。中国新闻网报道，当地时间16日，美国总统表示，在他与可口可乐沟通后，后者已同意在美国市场的饮料中使用甘蔗糖。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
[image: 图表, 折线图, 直方图
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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)棉花期货周四收高，受贸易协议可能达成预期支撑，但是美元走强和出口销售一般抑制涨势。ICE 12月棉花期货合约收跌0.47美分或0.7%，结算价报每磅68.59美分。国际方面，美国农业部出口销售报告显示，7月10日止当周，美国当前市场年度出口销售净增0.55万包，较之前一周减少93%，较前四周均值减少89%。当周，美国下一市场年度棉花出口销售净增7.3万包。当周，美国棉花出口装船为15.64万包，较之前一周减少35%，较前四周均值减少29%，其中，向中国大陆装船0.01万包。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: 图表, 直方图
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资料来源：Wind、瑞达国际
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