
                  

  

  
 

 

 

 

  



                  

  

  
 

 

宏观与产业 

1、美联储主席鲍威尔在杰克逊霍尔央行年会上发表重磅讲话，称风险平衡似乎正在发生变化，当前

的形势意味着，就业面临的下行风险上升。随着政策处于紧缩区域，这种风险平衡的转变可能意味

着需要调整政策立场。鲍威尔讲话后，交易员加大对美联储9月降息的押注，完全消化年底前降息两

次预期。 

2、为保持银行体系流动性充裕，8月25日，中国人民银行将以固定数量、利率招标、多重价位中标

方式开展6000亿元中期借贷便利MLF操作，期限为1年期。考虑到本月有3000亿元MLF到期，这意味着

8月MLF净投放达到3000亿元，为连续第六个月加量续作，符合市场预期。 

3、据中国证券报，近日召开的国务院常务会议和全国消费品以旧换新工作推进电视电话会议对下阶

段消费品以旧换新作出部署，释放出政策支持加力信号。专家表示，从当前各地对以旧换新政策优

化调整的路径看，后续以旧换新政策有可能在上调资金支持规模、扩大品类范围等方面发力，同时

将进一步强化政策协同与技术赋能，确保政策红利直达消费者，有效扩大内需、提振消费。 

资本市场 

1、 A股与港股市场 

周五A股出现单边逼空走势，上证指数一举突破3800点，再创十年新高。半导体产业链全线爆发

，寒武纪、海光信息两大巨头双双20%涨停；稳定币、军工、华为概念补涨；宠物经济、民航、培育

钻石概念逆势下跌。截至收盘，上证指数涨1.45%报3825.76点，深证成指涨2.07%，创业板指涨3.36%

，科创50涨8.59%。市场成交额2.58万亿元，连续8日成交额破2万亿，创历史纪录。 

香港恒生指数涨0.93%报25339.14点，恒生科技指数涨2.71%，恒生国企指数涨1.17%，大市成交

2855.84亿港元。南向资金净买入51.66亿港元，快手、中芯国际、美团均获净买入超10亿港元，小

鹏汽车、小米集团分别遭净卖出13亿港元和9亿港元。 

2、 昨日美股、美债与汇率 

美国三大股指全线收涨，道指涨1.89%，创历史新高，标普500指数涨1.52%，纳指涨1.88%。卡

特彼勒涨超4%，家得宝涨逾3%，领涨道指。万得美国科技七巨头指数涨2.04%，特斯拉涨超6%，谷歌



                  

  

  
 

 

涨逾3%。中概股普遍上涨，名创优品涨超20%，盛美半导体涨逾19%。本周，道指涨1.53%，标普500

指数涨0.27%，纳指跌0.58%。美联储主席鲍威尔释放降息信号提振市场情绪。 

美债收益率集体下跌，2年期美债收益率跌7.44个基点报3.707%，3年期美债收益率跌8.10个基

点报3.655%，5年期美债收益率跌7.18个基点报3.769%，10年期美债收益率跌5.45个基点报4.261%，

30年期美债收益率跌2.75个基点报4.881%。美联储主席鲍威尔在杰克逊霍尔讲话中释放降息信号，

市场重新定价利率前景，推动长短期国债收益率同步下行。 

纽约尾盘，美元指数跌0.94%报97.72，非美货币多数上涨，欧元兑美元涨1.01%报1.1723，英镑

兑美元涨0.85%报1.3527，澳元兑美元涨1.10%报0.6492，美元兑日元跌0.97%报146.9400，美元兑加

元跌0.59%报1.3828，美元兑瑞郎跌0.92%报0.8013，离岸人民币对美元涨121个基点报7.1712。 

22：00  美国7月新屋销售 

 

1、商品相关信息： 

国际贵金属期货普遍收涨，COMEX黄金期货涨1.05%报3417.20美元/盎司，周涨1.02%，COMEX白

银期货涨2.10%报38.88美元/盎司，周涨2.38%。美联储主席鲍威尔释放政策转向信号，市场预计9月

降息概率升至90%，美元走弱提振贵金属价格。 

美国库存骤降支撑油价上涨，美油主力合约收涨0.39%，报63.77美元/桶，周涨2.89%；布伦特

原油主力合约涨0.21%，报67.26美元/桶，周涨2.14%。国际油价小幅上涨，主要受美国原油库存超

预期下降支撑。 

伦敦基本金属全线上涨，LME期锌涨1.45%报2805.50美元/吨，周涨0.38%；LME期铝涨1.43%报

2622.00美元/吨，周涨0.58%；LME期锡涨1.27%报33845.00美元/吨，周涨0.45%；LME期铅涨1.12%报

1992.00美元/吨，周涨0.53%；LME期铜涨0.87%报9809.00美元/吨，周涨0.36%；LME期镍涨0.31%报

14975.00美元/吨，周跌1.23%。鲍威尔在杰克逊霍尔年会上释放鸽派信号，暗示可能在未来数月降

息。美联储政策转向预期对基本金属市场形成支撑。 



                  

  

  
 

 

世界钢铁协会数据显示，7月，全球粗钢产量为1.501亿吨，同比减少1.3%；1-7月，全球粗钢产

量为10.862亿吨，同比减少1.9%。 

【期指】上周五A股各主要指数全线大涨。寒武纪20%的涨停，带动整体科技股特别是芯片板块的大

涨，科创50领涨市场。上证指数上涨1.45%，突破3800，再创十年新高。深成指涨超2%，创业板指涨

超3%，科创50涨超8%，北证50涨0.68%，平均股价涨1.62%，全市场成交总额25788亿元，放量872亿

元，全市场超2800只个股上涨。各期指均涨超2%，期指涨幅排名：IF>IH>IC>IM。周五晚间美联储主

席鲍威尔在杰克逊霍尔全球央行年会上发表讲话，暗示美联储对降息持开放态度，美元应声大跌，

黄金大涨，同期美股三大指数大幅上涨，其中道指创下了历史新高。美联储9月降息基本定局，国内

也将延续货币宽松政策。在政策强预期、国内经济向暖以及外围缓和等因素共振下，国内权益类市

场有望延续中期强势，维持期指做多，连续上涨后谨防震荡，可考虑IC+IF组合。 

 

【有色】夜盘有色在美元下行的提振下，整体上涨。夜盘22点，美联储鲍威尔讲话内容偏鸽，美元

下行，整体工业品反弹，包括有色。沪铜收复79000整数关，持仓总量有所恢复；沪铝交易节奏与沪

铜相似，主力合约临近20800，持仓总量8千余手，同期氧化铝主力合约一度收复3200整数关；沪锌

和沪铅震荡上行，但持仓总量减少；沪镍小幅反弹，沪锡一度收复27万整数关。9月美联储降息基本

定局，关注国内货币政策近期是否跟进。在宏观情绪转暖的背景下，基本面偏好的铜铝锡处于易涨

难跌的局面，可从前期的观望转向积极。 

【贵金属】黄金周五夜盘短线拉升，沪金主力收于781.12，涨幅为0.71%，沪银主力收于9/03，涨幅

为1.98%。周五夜盘，鲍威尔发布鸽派言论，认为目前劳动力市场尚可的情况下，可以进行降息，受

消息影响，美元短线走低，黄金短线走高。策略上，对黄金维持低吸策略。警惕美股回调造成的流

动性紧缩抑制黄金价格。贵金属仍有巨大向上空间。中美贸易战是一个中长期叙事，央行持续购金

纳入央行储备将持续为黄金提供较为坚实的底部。美贸易战去美元化背景下黄金仍具有巨大向上潜

力，其中的过程或有反复，造成黄金震荡格局。关注鲍威尔在8月22日全球央行年会上的讲话。 

【黑色金属】周五夜盘螺纹热卷铁矿双焦上涨。RB2510在日线60日均线有强支撑，周末唐山钢坯上

涨20元/吨。中国1至7月全国房地产开发投资同比下降12%，国内建筑钢需求较弱，但今年钢材出口

较好，7月份出口钢材983.6万吨，同比增长25.7%，增长水平显著提高。产业方面，根据上海钢联数

据，本周247家钢厂日均铁水产量240.75万吨，较上涨增加0.09万吨，几乎持平，铁水产量保持在高



                  

  

  
 

 

位，钢厂对炉料需求较好，但未来几个月铁水产量大概率下降至230万吨以下。焦煤2601合约略升水

现货。但根据近4年的历史数据统计，9月-10月电煤需求将较7-8月环比下降15-23%。短期钢材供给

宽松，预计钢价短期震荡，钢价中长期价格走势取决限产和反内卷政策执行力度。 

【原油】上周五晚美联储主席鲍威尔交易员在杰克逊霍尔全球央行年会上表示，美国就业面临的下

行风险上升，加大了对美联储9月降息的押注，美股三大指数大幅上涨，油价受此影响涨幅相对有限

。近期油价美国消费季节性旺季即将结束，库存也将从去库转为累库。上周俄乌问题暂无明显进展，

不过在美俄领导人会晤后，特朗普对俄罗斯态度有所变化，市场仍在等待美俄乌领导人会晤相关动

态。短期来看，在未出现超利好驱动下，油价上方空间相对有限，关注宏观及地缘消息扰动。 

【农产品】周五夜盘油脂走势分化，双粕反弹收涨。美豆油强势上涨，美国环保署对2023年及以后

小型炼油厂豁免额度的重新分配计划，市场预期生物燃料的需求可能会进一步集中化，抬升美豆油

底部空间。预计在生柴政策的扰动下，国内油脂或跟随美豆油上涨。双粕反弹上涨，四季度国内进

口大豆、菜籽的供应均存在不确定性，远月买船较少导致供应缺口仍在，关注后续大豆、菜籽采购

情况。 

 

 

 

 



                  

  

  
 

 

本文中的信息均来源于公开资料，华鑫期货研究所及相关研究人员力求准确可靠，但对这些信

息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求文章内容客观、公正，但文章中的信息与所表达的

观点不构成所述期货买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本文人员的具体投

资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。对依据或者使用本文

所造成的一切后果，华鑫期货及其关联人员均不承担任何法律责任。 

本文中的资料、意见、预测均只反映文章初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意见、评

估及预测无需通知即可随时更改。华鑫期货没有将此意见及建议向文章所有接收者进行更新的义务。

本文仅供内部参考交流使用，不构成投资建议。如未经授权，私自转载或者转发本文，所引起的一

切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫期货将保留随时追究其法律责任的权利。 

 

华鑫期货研究所立足诚信和专业，秉承“高效研究 创造价值”的理念，深谙“知微见著,臻于

至善”的投研内核，并基于宏观、产业、市场风偏和估值构建“四维一体”决策模型，助力各类客

户包括产业型客户和交易型客户的成长。 
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