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美国8月零售销售意外强劲，关注美联储利率决议 

市场分析 

国内政策预期升温。国内8月外部压力边际增加，一是中国8月出口有所转弱，尤其是对美出口，但非美出口的韧

性也对后续出口提供支撑；另一方面是外部关税压力有所增加，墨西哥拟对贸易伙伴加征关税，据英国《金融时

报》和路透社披露，特朗普鼓动欧盟对中国和印度加征“二级关税”；为了应对边际增加的外部压力，国内近期频

提稳增长政策。9月10日，财政部长明确表示，“持续发力、适时加力实施更加积极有为的宏观政策”；发改委也表

示“不断释放内需潜力”“推进重点行业产能治理”。关注后续更具体的政策内容。商务部等9部门印发《关于扩大服

务消费的若干政策措施》，提出扩大服务业高水平对外开放，推动互联网、文化等领域有序开放，扩大电信、医疗、

教育等领域开放试点。商务部决定自2025年9月13日起对原产于美国的进口相关模拟芯片进行反倾销立案调查。中

美双方在西班牙马德里举行经贸会谈，就以合作方式妥善解决TikTok问题、减少投资障碍、促进有关经贸合作等

达成了基本框架共识。此外，中国8月新增社融2.57万亿元，新增贷款5900亿元，企业新发放贷款利率保持历史低

位，M2-M1剪刀差创四年新低。关税冲击叠加“反内卷”与“以旧换新”政策脉冲衰减，中国8月经济数据显现“工业缓、

投资弱、消费淡”等特征，增量政策有望接续，财政端加码可期。9月16日，沪深京三市超3500股飘红，中小盘股

表现较强，创业板涨0.7%，机器人概念集体爆发。商品方面，国内商品期货多数上涨，双焦期货继续攀升。 

美国通胀前景更明朗。美国8月ISM制造业指数连续第六个月萎缩，新订单改善，价格指数再回落。美国8月CPI同

比增2.9%，前值2.7%，PPI增速则有所回落，且美国8月新增非农和失业率均不及预期，并且前值也有所下修，进

一步支持美联储降息。美国8月零售销售月率录得0.6%，高于预测中值0.2%，连续第三个月超预期增长。增长势头

主要得益于返校购物，在线零售、服装和体育用品销售表现突出。数据公布后，现货黄金小幅回落。9月美联储大

概率重启降息周期，8月22日鲍威尔在全球央行年会上讲话有所转鸽，特朗普推动美联储加速加速降息的意图明显，

关注点在于后续降息路径。美上诉法院驳回特朗普罢免美联储理事请求，库克获准出席本周利率决议；特朗普提

名的美联储理事候选人米兰在美国参议院获得确认任命的足够票数，这将使其能与其他11名票委共同参与美联储

本周的利率决策。美国CBO大幅下调今年美国经济增长预期，预计失业率上升、通胀大增。基于美国就业市场走

弱衍生的衰退风险担忧，后续重点关注美国地产市场表现。9月15日，特朗普政府宣布，美国下调日本汽车进口关

税。 

商品分板块。国内供给侧最敏感的是黑色板块和新能源金属；海外通胀预期可以关注贵金属和农产品等标的。基

本面来看，黑色板块仍受下游需求预期拖累，重点关注“反内卷”事实。有色板块长期供给受限仍未缓解，但近期

边际供给略增。能源中期基本面供给偏宽松看待：欧佩克+代表们表示，欧佩克+原则上同意10月再次增产。化工

板块中，甲醇、PVC、烧碱、尿素等品种的“反内卷”空间也值得关注。农产品短期受关税和通胀预期驱动，尽管海

外目前通胀上升路径更顺畅，但农产品仍需等待基本面呼应的信号，并且需要关注中美谈判带来的扰动。在美联

储即将重启降息周期的时间窗口，贵金属再度迎来多配的契机。 

 

 

 

 

 

 

 

策略 

商品和股指期货：工业品和贵金属逢低多配。 

风险 

地缘政治风险（能源板块上行风险）；全球经济超预期下行（风险资产下行风险）；美联储超预期收紧（风险资产

下行风险）；海外流动性风险冲击（风险资产下行风险）。 
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要闻 

商务部等9部门印发《关于扩大服务消费的若干政策措施》。措施提出，扩大服务业高水平对外开放。推动互联网、

文化等领域有序开放，扩大电信、医疗、教育等领域开放试点。加快推进服务业扩大开放综合试点示范。支持将

更多服务消费领域纳入《鼓励外商投资产业目录》，提供差异化服务供给。(华尔街见闻) 

据新华社报道，当地时间9月14日至15日，中美经贸中方牵头人、国务院副总理何立峰与美方牵头人、美国财政部

长贝森特以及贸易代表格里尔在西班牙马德里举行会谈。双方以两国元首通话重要共识为引领，就双方关注的经

贸问题进行了坦诚、深入、富有建设性的沟通，就以合作方式妥善解决TikTok相关问题、减少投资障碍、促进有

关经贸合作等达成了基本框架共识。双方将就相关成果文件进行磋商，并履行各自国内批准程序。(华尔街见闻) 

整体走势：市场全天探底回升。个股涨多跌少，沪深京三市超3500股飘红，今日成交2.36万亿。截止收盘沪指涨0.04%，

深成指涨0.45%，创业板指涨0.68%。机器人概念股集体爆发，三花智控、双环传动等多股涨停。统一大市场概念

走强，新宁物流、炬申股份等封板。算力股表现强势，中科曙光、胜宏科技、海光信息盘中创新高。下跌方面，

猪肉股集体调整，天域生物跌停。(华尔街见闻) 

金十数据9月16日讯，受美元走软支撑，金价周二攀升至历史新高，现货黄金站上3690美元关口。 (金十数据) 

美国8月零售销售月率录得0.6%，高于预测中值0.2%，前值0.50%。美国8月零售销售意外强劲，消费支出普遍增长。

(金十数据) 

美联储9月议息名单敲定：米兰提名通过、库克解雇令被驳回。美国一家上诉法院拒绝了美国总统特朗普解雇美联

储理事丽莎·库克的请求；特朗普提名的美联储理事候选人米兰在美国参议院获得确认任命的足够票数，这将使其

能与其他11名票委共同参与美联储本周的利率决策。(金十数据) 

市场普遍预期美联储将在本周政策会议上降息。美国财长贝森特称美联储一直反应滞后，25个基点的降息已被市

场消化，要看看美联储是想采取中性立场还是宽松立场，市场正在消化从现在年底降息75个基点的预期。(华尔街

见闻) 

当地时间15日，美国特朗普政府发布消息称，对日本汽车的进口关税将从美国东部时间16日0时1分（日本时间16

日13时1分）起，下调至15%。（央视） 
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宏观经济 

 

图1：花旗经济意外指数 图2：30大中城市商品房成交面积（周度）  

  
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
 

 

图3：30大中城市城市商品房成交面积（日度） 图4：五大上市钢材消费量 

  
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
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利率 

 

图5：10Y中美国债利差 图6：2Y中美国债利差 

  
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
 

外汇 

 

图7：美元兑主要汇率周环比 

 
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
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图8：美元指数走势 

 
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
 

 

图9：利率走廊 

 
资料来源：同花顺，华泰期货研究院 
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