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周度市场报告
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市场综述



上周富时中国A50指数周跌0.48%，标准普尔500指数周跌1.43%，离岸人民币周跌0.35%。LME铜周涨0.18%，COMEX黄金周涨5.05%，COMEX白银周涨5.99%。WTI原油周涨5.15%。ICE原糖期货主力合约周涨6.02%，ICE棉主力合约周涨4.10%，MB铁矿石周涨0.09%。
图表1：全球资产涨跌幅
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资料来源：公开资料整理，瑞达国际

· 周度事件汇总
【伊朗总统佩泽希齐扬表示，伊朗最高国家安全委员会成员均认为，此前与美国达成的谅解备忘录是基于尊严、智慧及国家利益所能达成的最佳方案。这份备忘录中“找不到任何一项条款表明伊朗投降或作出退让”，相关承诺均由对方承担。但伊朗也应以理性方式，使国家摆脱眼下这种“既非战争、也非和平”的状态，在战争或“非战非和”的状态下，伊朗难以吸引投资。】
【伊朗外长阿拉格齐表示，伊朗从未害怕过美国制裁，他们所有举动，无论是封锁还是军事行动，都失败了，这次的新伎俩也必将失败。特朗普声称的“经济行动”，不过是美国政策一贯的欺凌手段。伊朗伊斯兰革命卫队发言人穆赫比表示，伊朗针对美国各种敌对行动均已制定应对方案，包括应对经济施压。】
【伊朗议会国家安全与外交政策委员会发言人哈桑·卡什卡维宣布，委员会通过《确保霍尔木兹海峡安全与发展的战略行动计划》第三条。根据这一条款，伊朗将对提供的海事服务、环境服务、特殊情况下的燃料供应、保险、安全以及其他服务收取费用。】
【伊朗最高国家安全委员会秘书雷扎伊表示，如果美国对伊朗继续发动经济战，将没有石油会通过霍尔木兹海峡乃至波斯湾地区。伊朗将任何国家参与或支持美国对伊朗人民发动的经济战视为战争行为。美国总统特朗普此前宣布 对伊朗采取“针对任何国家实施过的最严厉经济行动”，称这将是一场规模空前的“经济战和经济孤立”。】
【由于与伊朗谈判停滞，美国总统特朗普宣布对伊朗实施“毁灭性经济行动”。特朗普宣称，对伊朗实施最严厉经济行动，这将是一场前所未有的经济战和孤立行动。任何允许其金融机构、企业、机场或政府实体向伊朗提供支持的国家，都将面临“巨大的经济后果”。伊朗外长阿拉格齐对此表示，美国此举意在转移国内对财政问题的关注，包括高额债务和利息支出上升等。】
【美国总统特朗普8月19日表示，可能在“某个时候”恢复与伊朗谈判，但伊朗必须彻底放弃核武器。特朗普18日曾在社交媒体上称，目前和未来不会与伊朗进行任何会谈或对话。伊朗议会国家安全与外交政策委员会委员雷扎伊表示，若伊朗在世界任何地方的利益受到损害，伊朗将通过提高关税或没收资产等方式，在霍尔木兹海峡对敌对国家和政府进行反制。】
【美国总统特朗普表示，目前并未与伊朗进行任何会谈或对话，未来也无相关计划。美国对伊朗海上封锁措施继续全面有效执行。伊朗议会议长卡利巴夫表示，在美国解除对伊朗财产冻结、解除石油制裁、停止所有战线的军事威胁与行动以及满足谅解备忘录的其他条件之前，霍尔木兹海峡不会开放。】
【美国总统特朗普就美债市场、伊朗局势以及北美贸易谈判等多个议题发表讲话。谈及近期美国财政部扩大长期美债回购操作，特朗普表示，自己没有指示财政部长贝森特干预美国债券市场，美国经济增长将自行化解国债问题。在伊朗问题上，特朗普称，美国“已经彻底控制整个地区”，伊朗“可能”与美国达成协议，但目前还没有准备好达成协议。谈及美加墨贸易协议时，特朗普表示，美国“理应能够与加拿大达成协议”，目前进展顺利，美国已与墨西哥启动一份新的协议。】
【桥水基金创始人达利欧发文指出，美国今年收支缺口高达2万亿美元，且还有约10万亿美元债务亟待再融资，若不改变现有轨道，债务危机"在三年内，上下误差两年"便可能到来。他建议投资者减持债券，将黄金配置提升至组合的10%至15%，并持有少量比特币对冲风险。】
【美国总统特朗普表示，美国将在未来90天内允许免关税进口最多30万吨碎牛肉，以降低国内消费价格。目前，物价上涨是特朗普政府在中期选举前应对的一个关键问题。】
【美国财政部长贝森特密集释放政策信号，覆盖从近期市场热点美国债市到伊朗问题。在美国长期国债收益率重新走高之际，贝森特表示，财政部单次长债回购规模可能超过40亿美元，并强调财政部拥有强大的工具箱。在伊朗问题上，贝森特透露，将于8月24日举行新闻发布会，具体阐述美国针对伊朗的行动计划。美国将对伊朗实施“史上最严厉”的制裁，若施加最大经济压力，不太可能需要重启大规模军事行动。贝森特重申强势美元政策，称美元正重返两个月前水平。】
【美国政府借款以历史罕见的速度增加，尽管特朗普承诺控制政府支出，但不断膨胀的债务仍引发投资者对美国公共财政状况的担忧。美国财政部8月19日发布数据显示，美国联邦政府债务总额已突破40万亿美元。过去一年中，其债务增加3万亿美元，若不计疫情时期，这是历史上最快的增长速度。】
【美联储7月会议纪要显示，许多与会者评估，若通胀未能回落，则可能需要进一步加息。部分官员称立即加息有助于避免后续更大幅度的加息。部分与会者表示，当前金融环境紧缩力度或许不足以将通胀拉回2%目标。美联储还探讨过将年度政策会议缩减至6场，以便有更多时间积累经济数据，但并未作出决议。】
【美国8月标普全球制造业PMI初值由53.9降至53.2，但服务业PMI从54.6升至56.8，为2024年12月以来最高，并推动综合PMI产出指数升至56，较7月的54.5明显上升，创2022年4月以来最高。】
【美国上周初请失业金人数减少6000人至20.6万人，低于经济学家预期的21万人。前一周续请失业金人数升至179.9万人，高于市场预期的179万。】
【欧元区8月标普全球制造业PMI初值升至52.8，创2022年5月以来新高；服务业PMI持平于51.7；综合PMI初值升至52.1，创9个月新高。德国制造业扩张进一步加快，法国制造业重回扩张区间，但服务业均意外进一步萎缩。】
【日本总务省公布数据显示，日本7月核心CPI同比上涨1.8%，较6月的1.6%涨幅进一步扩大，已连续59个月同比上涨。能源价格由6月同比下降0.4%转为7月上涨0.6%，是核心CPI涨幅扩大的主要原因。】
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	品种
	观点

	S&P500

	8月21日当周，标普500指数下跌1.43%至7674.37；迷你标普500主力合约下跌1.47%至7687.75点。地缘局势上，周末期间，有三位美方官员表示，21日晚间，有约40艘油轮通过霍尔木兹海峡南侧航道，向外运出原油约1600万桶。受消息影响今日国际油价跳空低开并持续走弱。然而，对于通胀和债务可持续性的担忧，使得美债收益率并未明显回落，10年期美债收益率仍保持在4.7%上方，并对美股形成压制。

	富时中国A50

	8月21日当周，富时中国A50指数下跌0.8%至14864.52；新交所富时A50期指主力合约下跌0.48%至14843。海外方面，地缘局势上，周末期间，有三位美方官员表示，21日晚间，有约40艘油轮通过霍尔木兹海峡南侧航道，向外运出原油约1600万桶。受消息影响今日国际油价跳空低开并持续走弱。然而，对于通胀和债务可持续性的担忧，使得美债收益率并未明显回落，10年期美债收益率仍保持在4.7%上方。国内方面，经济基本面，7月份，我国进出口、规上工业增加值、固投、社零多项指标集体回落，投资端尤为疲弱，但值得注意的是高技术产业的生产、投资、出口增速较6月呈现上升。上市公司基本面，已披露半年报的部分公司业绩表现良好，中证500及中证1000指数净利增速分别为39%、26%。整体来看，原油与美债收益率仍在高位，市场压力尚未缓解。同时，宏观基本面对股市带来的压力依旧明显，高科技产业与传统产业分化持续。最后，本周上市公司半年报披露进入冲刺阶段，市场波动预计放大，需密切观察半年报的整体情况。

	LME铜
	隔夜COMEX铜震荡走势，报收6.6085元/磅，涨跌幅-0.16%。国际方面，美联储戴利：尚未看到需提前加息的证据，长债收益率上升是全球问题；美联储穆萨莱姆：现在加息可能有助于避免未来采取更激进的行动。国内方面，中国8月LPR报价出炉，1年期LPR为3.0%，5年期以上LPR为3.5%，均与7月持平，已连续15个月维持不变。东方金诚首席宏观分析师王青认为，后期央行有可能实施政策性降息，将带动LPR报价跟进下调，三季度末或有降准降息可能。库存方面，截至2026年8月20日，COMEX铜库存为741792短吨，环比+530短吨；LME铜库存为239925吨，环比+3950吨；SHFE每日仓单53079吨，环比-3619吨。美元美债方面，美国财政部长贝森特就债券回购问题表示，单次回购规模（上限）可能超过40亿美元。美元指数本持平于98.9附近，最终收涨0.07%，报98.87；基准的10年期美债收益率收涨6.7个基点，报4.705%，对美联储政策利率敏感的2年期美债收益率收涨2.8个基点，报4.19%。操作建议，纽铜主力合约轻仓逢低短多交易，仅供参考。

	ICE原糖
	本周美糖10月合约期价继续上涨，周度涨幅约6.02%，受印度食糖进口政策支撑，市场持续消化全球第二产糖国印度将允许免税进口100万吨原糖的消息。
国际方面，巴西航运机构Williams发布的数据显示，截至8月19日当周，巴西港口等待装运食糖的船只数量为54艘，此前一周为57艘。港口等待装运的食糖数量为236.33万吨，较此前一周为257.78万吨下降8.32%。其中桑托斯港等待出口的食糖数量为185.88万吨，环比下降10.26%。当周等待装运出口的食糖船只数量小幅减少。

	ICE棉花
	本周美棉12月合约价格上涨，周度涨幅约4.2%，受天气担忧及美元走软共同支撑。
国际方面，据美国农业部(USDA)报告显示，8月13日止当周，美国2026/27年度（8月1日开始）陆地棉出口销售净增20.936万包，当周美国市场出口装船222046包，出口销售报告凸显需求可观。

	美元指数
	截至8月21日，美元指数跌0.02%报98.85，非美货币涨跌不一，欧元兑美元跌0.02%报1.1677，英镑兑美元涨0.10%报1.3644，美元兑日元跌0.06%报158.9800。
上周美元指数及美债收益率震荡回落。美联储7月会议纪要调中性偏鹰，多名官员表示若通胀未能回落或需进一步加息。美国联邦政府债务总额突破40万亿美元，财政赤字压力加大，引发投资者对财政可持续性的担忧，海外美债持仓总额较高位下滑，美财政部将长端美债回购规模翻倍至40亿美元，此前创近三年新高的长端美债收益率高位回落。展望后市，美国就业通胀放缓对美联储加息预期形成打压，叠加财政部政策干预对长端利率形成短线压制，美元上方阻力较强，但地缘避险需求仍构成潜在支撑，美元指数短期或震荡运行。
欧元区方面，经济基本面边际改善为欧元提供支撑，德国7月PPI增速录得阶段新高，进一步印证欧元区通胀粘性，但美联储官员对通胀上行风险的偏鹰表态，或继续对美债收益率形成支持，欧元上行空间或受限。日本7月核心CPI同比升至1.8%，强化市场对日央行9月加息的预期，但中东局势紧张推升油价，叠加日本对中东能源的高依赖，短期内仍对日元形成压力，美元兑日元存在上行风险。中期来看，货币政策正常化、结构性改革及经济韧性或为日元提供支撑，关注9月议息会议与能源价格走势。

	贵金属
	截至8月21日，海外贵金属市场延续反弹，COMEX黄金期货涨1.97%报4661.60美元/盎司，周涨5.05%，COMEX白银期货涨1.33%报69.01美元/盎司，周涨5.99%。周末期间，美国与加拿大关税谈判破裂，美对部分加拿大商品加征50%关税，市场避险情绪升温。美伊谈判陷入僵局，伊朗与阿曼围绕复航的谈判虽接近最后阶段，但特朗普对此表示不满，"边打边谈"成为后续基准情景。美国财政部超预期扩张长端美债回购规模，推动美债收益率高位回落；美国公共债务总额突破40万亿美元，财政赤字压力持续上行，引发投资者对美财政可持续性的担忧，阶段性提振黄金避险对冲属性。美联储7月会议纪要显示，倾向加息的官员范围大于正式投下反对票的人数，若后续通胀难以顺畅回落，部分官员亦可能转向支持加息，整体基调中性偏鹰。展望后市，前期对于金价显著利空的加息因素边际转弱，地缘避险逻辑边际修复，金价有望维持震荡偏强运行，短期主要风险点包括：联储官员鹰派表态反复，紧缩预期尚未完全出清；美伊谈判进展反复，若通行争端持续僵持，油价走强仍可能通过物价传导抬升加息预期，进而制约金价上行空间。操作上建议逢低布局多单，近期贵金属累积较大涨幅，短期内或存在获利了结需求升温，导致价格波动加剧，注意严格风险控制。
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 本周热点日程

	时间
	数据/事件

	2026/8/25
	13:00
	日本 6 月景气动向指数

	2026/8/27
	20:30
	美国第二季度实际 GDP、7 月 PCE 物价指数

	2026/8/27
	14:45
	法国 7 月 PPI

	2026/8/27
	16:00
	欧盟 7 月欧元区 M1、M2

	2026/8/27
	20:30
	美国上周初请失业金人数

	2026/8/28
	7:30
	日本 7 月失业率

	2026/8/28
	14:45
	法国第二季度 GDP

	2026/8/28
	21:45
	美国 8 月芝加哥 PMI




△ 免责声明
此报告由瑞达国际所编制。本报告采用之资料及意见均相信可靠及准确，但本公司并不对各分析或有关资料之可 靠性及准确性作出全面性保证。本报告只供客户或读者作参考之用，客户或读者不应完全依靠本报告内容作为投资准 则。
本报告之资料及意见如有任何更改，恕不另行通知。本报告并非及并无意图构成任何作价或招揽进行买卖本报告 提及的商品。本公司不会对任何因依靠本报告作出任何买卖而引致之任何损失承担任何责任。
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