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每日市场报告
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[image: ] 市场综述
受美国劳动节假期影响，美股9月1日休市一日。美元指数跌0.18%报97.68，非美货币多数上涨，欧元兑美元涨0.22%报1.1712，英镑兑美元涨0.30%报1.3546，美元兑日元涨0.08%报147.1715，离岸人民币对美元跌131个基点报7.1351。美油主力合约涨0.94%，报64.61美元/桶。布伦特原油主力合约涨1.01%，报68.16美元/桶。国际贵金属期货普遍收涨，COMEX黄金期货涨0.84%报3545.8美元/盎司，COMEX白银期货涨2.46%报41.725美元/盎司。
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、香港万峰
· 消息回顾
【美国财长贝森特表示，特朗普今年秋季可能宣布国家住房紧急状态以应对房价上涨和供应减少问题。美联储理事提名人米兰很有可能在9月美联储会议前就职。】
【欧央行行长拉加德表示，2%的通胀目标已经达成，将继续采取必要措施确保通胀得到控制，价格保持稳定。斯洛文尼亚央行代理行长称，欧洲央行的“宽松周期已经结束”。】
【欧元区8月制造业PMI终值从7月份的49.8升至50.7的三年多高点，高于初值50.5，自2022年中期以来首次扩张。工厂产量、新订单增速达到近三年半以来的最快。】
【欧盟统计局公布的数据显示，欧元区7月失业率从6月的6.3%降至6.2%，失业人数减少了17万人。这一数据追平了2024年11月创下的历史低点。】
【日本财务省统计显示，二季度日本制造业经常利润同比减少11.5%，为11.27万亿日元，连续2个季度减少。受关税影响，汽车等运输用机械大幅下滑29.7%。】
【英国制造业PMI五个月来首次下降，8月份终值从7月份的六个月高点48降至47，低于初值47.3，且连续第11个月处于收缩区间。】
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· 观点汇总
美元指数
隔夜，美元指数跌0.18%报97.68，非美货币多数上涨，欧元兑美元涨0.22%报1.1712，英镑兑美元涨0.30%报1.3546，美元兑日元涨0.08%报147.1715。
此前公布的核心PCE通胀同比录得今年2月以来最快增速，同时消费者支出创四个月最大增幅，整体符合市场预期，也在美联储可控的通胀范围内，美国经济数据仍具韧性。市场对9月降息的预期保持稳固，FedWatch显示降息25个基点的概率抬升至90%。美国第二季度实际GDP年化增长率修正值高于市场预期；劳动力市场仍存在一定韧性，周度初请失业金人数低于市场预期。尽管数据延续韧性，但美元走势并未得到支撑：市场持续就美联储政策独立性的争论，以及对货币政策可能更快转向宽松的预期仍在反复定价；其次，经济韧性与就业通胀放缓走势的“不对称”对美债长端收益率构成双向拉扯，导致实际利率缺乏趋势性上行动力，美元难以获得实际利差优势。本周五公布的非农就业报告将成为下一市场风向标，若就业数据继续释放降温信号，将进一步巩固降息预期，数据的大幅不及预期可能推动年内三次降息的可能性，对美元持续造成施压。技术面，美元空头均线排列，日线RSI和MACD均显示下行动能增加，短期走势震荡走弱。
欧元区8月制造业PMI经修正后升至50.7的三年多高点，为2022年中期以来首次扩张。此前公布的经济景气指标呈持续回落态势，反映在关税施压背景下欧元区经济复苏预期仍偏谨慎。欧央行行长拉加德反复强调通胀接近目标，近期各类“软数据”预示欧元区经济前景承压，年内重启降息预期重燃。受关税局势缓和提振，日本经济数据延续韧性，7月失业率录得2019年12月以来新低，2025 Q2实际GDP环比增长超出市场预期，连续5个季度呈现增长，支撑日央行鹰派加息立场，若后期数据不存在转弱迹象，日央行或于年内开启加息议程，近期持续走高的日本国债收益率亦对日元形成较强支撑。
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、香港万峰

S&P500
9月1日美国金融市场因劳动节假期休市。经济数据及货币政策方面，美国7月核心PCE物价指数同比升2.9%，为2025年2月以来新高，预期升2.9%，前值升2.8%；环比升0.3%，与预期及前值一致。美联储最青睐的通胀指标符合预期，进一步巩固市场对美联储9月降息预期。整体来看，美国经济基本面并未出现明显走弱的迹象，但由于市场充分反映美联储9月降息预期，因此7月核心PCE数据并未对市场产生过多有利影响。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、香港万峰

富时中国A50
截至9月1日，富时中国A50指数下跌0.41%至14904.15；新交所富时A50期指主力合约下跌0.54%至14904。国内方面，经济基本面，中国8月官方制造业PMI、非制造业PMI和综合PMI分别为49.4%、50.3%和50.5%，环比升0.1、0.2和0.3个百分点。制造业景气有所回升，但仍处于收缩区间。个股层面，A股半年报显示，上证50净利增速较一季度小幅增长，沪深300及中证500有所回落，而中证1000净利增速由一季度增长转为下滑。资金面，北向资金成交保持活跃，两融余额持续攀升。整体来看，在经过持续的大幅拉涨后，涨势有所放缓，短期或呈现震荡整固。目前A股上市公司半年报已基本披露完毕，后续市场将进入业绩及政策真空期。在当前的低利率环境下，居民存款搬家将为市场注入流动性，而此前政策对中长期资金入市的安排，也对优化A股投资结构起到助推效果。此外，在美股估值偏高的情况下，估值较为合理的A股也持续吸引外资流入。最后，由于经济数据表现不佳，市场对政策加码的预期仍存。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、香港万峰

铜
隔夜COMEX铜震荡走势，报收4.5725元/磅，涨跌幅-0.39%。国际方面，欧元区8月制造业PMI终值从7月份的49.8升至50.7的三年多高点，高于初值50.5，自2022年中期以来首次扩张。工厂产量、新订单增速达到近三年半以来的最快。国内方面，《个人消费贷款财政贴息政策实施方案》于9月1日正式实施，参与试点银行等机构正式接受贴息方案申请。正值银行中报季，部分银行高管在中报业绩会上对消费信贷贴息政策的影响给予乐观预期。此外，各家银行均明确，信用卡分期业务不在贴息范围。库存方面，截至9月1日，COMEX铜库存为277843短吨，环比+2617短吨；LME铜库存为158875吨，环比-25吨；SHFE每日仓单20200吨，环比-1212吨。美元美债方面，由于市场对美联储的降息押注升温叠加对其独立性的担忧加剧，美元指数承压走低，最终收跌0.17%，报97.68。操作建议，纽铜主力合约轻仓震荡交易，仅供参考。
图表4：铜日线走势图
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资料来源：Wind、香港万峰

黄金
隔夜，国际贵金属期货普遍收涨，COMEX黄金期货涨0.84%报3545.8美元/盎司，COMEX白银期货涨2.46%报41.725美元/盎司，COMEX黄金白银期货价均创下历史新高，SHFE贵金属市场维持强劲上涨动能。近期贵金属市场强势突破，主要受以下几方面因素驱动：首先，美联储降息预期持续得到强化，9月启动降息成为市场基准情景，若后续美国非农数据再显疲弱，不排除年内降息三次的可能性，推动贵金属板块高度乐观的交易情绪。历史数据显示，在降息预期升温阶段，金银价格通常呈现相对强势。其次，特朗普持续对美联储官员施加压力，威胁美联储政策独立性，推动避险情绪回升并提振金价，白银作为高beta品种跟随黄金上行。此外，金银比价向历史均值回归的交易情绪继续升温，当前伦敦金/伦敦银比率仍高于历史中枢水平，存在进一步修复空间，从而对银价形成潜在拉动。回顾前几个月，金价持续区间震荡，主因关税及通胀预期频繁扰动；近期市场对降息预期不确定性有所消散，交易情绪转向乐观。展望后续，需重点关注美国8月PMI及非农就业数据，若数据与预期不符，或迎来阶段性回调，但9月降息基本已成定局，出现大幅下跌的可能性较低，除非就业数据显著超预期乐观。技术面上，多项指标显示黄金与白银均已进入超买区间，短期或有调整需求，投资者需注意风险控制。沪金2510合约本周关注区间：750-850元/克；沪银2510合约关注区间：9600-9900元/千克。外盘方面，伦敦金价关注区间：3450-3550美元/盎司，伦敦银价关注区间：39-41美元/盎司。
图表5：COMEX黄金日线走势图
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AI 生成的内容可能不正确。]
资料来源：Wind、香港万峰

[bookmark: OLE_LINK3][bookmark: OLE_LINK4]ICE原糖
周一美国金融市场因劳动节假期休市。
图表6：ICE美糖主力合约价格走势图
[image: ]
资料来源：Wind、香港万峰

ICE棉花
周一美国金融市场因劳动节假期休市。
图表7：ICE美棉主力合约价格走势图
[image: ]
资料来源：Wind、香港万峰
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