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美国 8月零售销售环比增 0.6%，连续三个月超预期增长，实际零售销售连续 11

个月增长。尽管经济面临挑战，但在薪资增长和股市财富效应支撑下，美国消费

者支出依然强劲，或将为美联储的降息决策带来新的考量。潘功胜指出，区块链

和分布式账本等新兴技术推动央行数字货币等发展，重塑传统支付体系，大幅缩

短跨境支付链条，同时也对全球金融监管和合作提出了挑战。对于快速扩张的加

密资产市场和气候风险相关的监管框架，全球监管协调不足，监管取向大幅摆动

并受过强的政治因素驱动。商务部等 9部门发布《关于扩大服务消费的若干政策

措施》。措施提出，优化学生假期安排，完善配套政策。

重点品种：黄金、铜、原油

黄金：金银冲高回落。美国 8月零售销售表现强劲，环比增长 0.6%，预估为 0.2%。

同比增长 2.1%，实现连续第 11 个月实现正增长。上周公布的 8月 CPI 同比上涨

2.9%。核心通胀同比仍为 3.1%。8 月 PPI 环比意外下降 0.1%，预期为上涨 0.3%。

同比上涨 2.6%，低于市场预期的 3.3%，强化 9月降息预期。本月多项数据显示

美国经济就业市场疲弱，尤其是非农就业 2.2 万人，大幅低于低于市场预期的

7.5 万人，进一步确认 9月降息前景，叠加近期对美联储独立性受威胁的担忧，

推升黄金。市场一度炒作降息 50bp 可能，但通胀压力下更大概率还是呈现年内

的多次降息，当下中性预期为年内三次降息。贸易谈判呈现多方进展，但整体贸

易环境恶化，市场仍在观察关税通胀影响的延续性，美国财政赤字、债务持续膨

胀，以中国为代表的央行持续增持黄金，黄金方面长期驱动仍然明确。金银整体

或在降息临近以及特朗普干预美联储独立性下呈现偏强走势，短期注意获利回吐

的调整。

铜：夜盘铜价收涨 0.02%。精矿供应延续紧张状态，冶炼利润承压，但冶炼产量

延续高增长。国家统计局数据显示，电力行业延续正增长，光伏抢装同比陡增，

未来增速可能放缓；汽车产销正增长；家电产量增速趋缓；地产持续疲弱。多空

因素交织，铜价可能区间波动。关注美元、铜冶炼产量和下游需求等变化。

原油：SC 夜盘上涨 1.56%。2025 年 9 月 7 日这八国举行了线上会议，旨在评估

全球市场状况及未来发展趋势。鉴于全球经济增长前景稳定以及当前市场基本面

良好（这体现在低水平的石油库存上），八个参与国决定将每日增产幅度于 10

月份开始，调整从 2023 年 4 月宣布的日产量自愿减少 165 万桶基础上的 13.7

万桶，10 月份开始将原油日产量配额在 9月份日产量的基础上增加 13.7 万桶。

这八国会议还称，根据市场形势的变化，这 165 万桶的每日减产量可能会部分或

逐步全部恢复。后续关注 OPEC 增产情况。

一、当日主要新闻关注

1）国际新闻

9 月 16 日，外交部发言人林剑主持例行记者会。法新社记者提问，美国总统特



朗普表示，他将在本周五同习主席通话。美国财长贝森特也在马德里进行了确认，

TikTok 问题已经达成了相关协议，周五两国元首将会在通话中作出决定。你能

否确认周五两国元首将进行通话？中方对此有何评论以及有何期待？林剑表示，

元首外交对中美关系发挥着不可替代的战略引领作用。“关于你提到的具体问题，

目前我没有可以提供的信息。”

2）国内新闻

商务部等 9部门 9月 16 日对外发布《关于扩大服务消费的若干政策措施》。提

出五方面 19 条举措，包括开展“服务消费季”系列促消费活动，支持优质消费

资源与知名 IP 跨界合作，因地制宜延长热门文博场馆、景区营业时间，优化预

约方式，鼓励推行免预约，优化学生假期安排，完善配套政策等，增加优质服务

供给，更好满足人民群众多样化服务消费需求。

3）行业新闻

据中国房地产业协会消息，9月 12 日上午，中国房协商品房直销平台正式上线。

签约仪式环节，首批 15 家签约单位，涵盖房地产开发、金融服务、行业协会等

领域，分别是华润置地有限公司、中国电建地产集团有限公司、中国农业银行、

荣盛房地产发展股份有限公司、广东省房地产行业协会、宁夏房地产业协会、山

西省房地产业协会、长沙市房产市场交易行业协会、贵阳市房地产业协会、太原

市房地产业协会、大同市房地产和物业管理协会、长治市房地产业协会、晋中市

房地产业协会、山西城运华瑞房地产开发有限公司、山西良硕房地产开发有限公

司。

二、外盘每日收益情况

三、主要品种早盘评论

1）金融

【股指】

股指：美国三大指数下跌，上一交易日股指分化，计算机板块领涨，农林牧渔板

块领跌，市场成交额 2.37 万亿元。资金方面，9 月 15 日融资余额增加 183.37



亿元至 23533.00 亿元。整体上而言 9 月走势相对 7 月和 8 月更为波折，我们认

为是进入了持续上涨后的高位整固阶段，在行情长时间持续上涨后部分资金在高

位对冲需求增加使得多空力量出现一定分歧从而带来股指较大波动，但从中长期

角度来说，我们认为中国资本市场的战略配置期才刚开始。科技成长成分居多的

中证 500 和中证 1000 指数更偏进攻，波动较大，但可能可以带来更高的回报，

而红利蓝筹成分居多的上证 50 和沪深 300 则更偏防御，波动较小，但是价格弹

性可能相对较弱。

【国债】

国债：低开高走，10 年期国债活跃券收益率下行至 1.784%。央行公开市场逆回

购净投放 400 亿元，开展 6000 亿元 6个月期限买断式逆回购操作，当月净投放

3000 亿元，为连续 4个月加量续作，不过受税期扰动，Shibor 短端品种集体上

行，资金面有所收敛。8月居民存款继续流向收益更高的非银领域，M1 同比增速

回升 6%，创 2023 年 1 月份以来的新高，但消费、生产同比增速回落，房地产投

资、销售降幅继续扩大，仍处于调整过程中。美国 8月 PPI 环比四个月来首次转

负，非农就业人口超预期放缓，9月份降息预期增强，美债收益率回落为主。中

美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，美国总统特朗普称将与中国领导人通话。当前股债跷跷

板效应延续，基金赎回新规也对市场产生一定的扰动，权益高位震荡的情况下，

短期期债价格有所企稳。

2）能化

【原油】

原油：SC 夜盘上涨 1.56%。2025 年 9 月 7 日这八国举行了线上会议，旨在评估

全球市场状况及未来发展趋势。鉴于全球经济增长前景稳定以及当前市场基本面

良好（这体现在低水平的石油库存上），八个参与国决定将每日增产幅度于 10

月份开始，调整从 2023 年 4 月宣布的日产量自愿减少 165 万桶基础上的 13.7

万桶，10 月份开始将原油日产量配额在 9月份日产量的基础上增加 13.7 万桶。

这八国会议还称，根据市场形势的变化，这 165 万桶的每日减产量可能会部分或

逐步全部恢复。后续关注 OPEC 增产情况。

【甲醇】

甲醇：甲醇夜盘下跌 0.46%。国内煤（甲醇）制烯烃装置平均开工负荷在 77.42%，

环比下降 4.95%。截至 9月 11 日，国内甲醇整体装置开工负荷为 72.75%，环比

下降 1.46%，较去年同期下降 0.52%。整体沿海甲醇库存宽幅上升。截至 9月 11

日，沿海地区甲醇库存在 150.8 万吨（目前沿海甲醇库存处于历史新高位置，突

破 2020 年 7 月底的历史高点），相比 9月 4日上升 10.95 万吨，涨幅为 7.83%，

同比上涨 28.78%。整体沿海地区甲醇可流通货源预估在 82.6 万吨附近。据卓创

资讯不完全统计，预计9月 12日至 9月 28日中国进口船货到港量为83.95万-84

万吨。甲醇短期偏空为主。

【橡胶】

橡胶：橡胶走势震荡，截止 9月 5日，青岛天胶总库存 46.42 万吨，较上期减少

0.92 万吨，跌幅 1.94%。供应端气候改善，产出增加，随着时间推移，供应周期



性释放仍在预期之中。下游需求方面进入金九银十，轮胎开工环比回升。国内库

存近期有所去化，减轻了供给压力，美联储降息预期影响市场，短期胶价预计震

荡偏强。

【聚烯烃】

聚烯烃：聚烯烃盘面冲高回落。现货方面，线性 LL，中石化平稳，中石油部平

稳。拉丝 PP，中石化平稳，中石油平稳。目前基本面角度，聚烯烃现货行情仍

以供需面为主，目前 PE 库存缓慢消化，PP 库存也有好转。连续下跌之后，空头

压力有所释放，同时原油价格止跌企稳，对于化工品构成支撑。同时盘面角度连

续下跌之后也有所反弹。短期而言，终端需求回升，或支持盘面震荡反弹。

【玻璃纯碱】

玻璃纯碱：玻璃期货小幅反弹。基本面，短期市场供需缓慢修复，市场聚焦供给

端收缩带来的进一步成效。数据方面，上周玻璃生产企业库存 5500 万重箱，环

比下降 104 万重箱。纯碱期货小幅反弹。数据层面，上周纯碱生产企业库存 157

万吨，环比下降 4.3 万吨。综合而言，国内玻璃和纯碱都处于存量消化的过程，

期货盘面表现弱势并向现货回归。后市角度，回归基本面供需的视点，尤其是秋

季的消费能否进一步助力存量的消化。同时长周期关注一些新的政策面变化对于

基本面的修复力度。

3）金属

【贵金属】

贵金属：金银冲高回落。美国 8 月零售销售表现强劲，环比增长 0.6%，预估为

0.2%。同比增长 2.1%，实现连续第 11 个月实现正增长。上周公布的 8月 CPI 同

比上涨 2.9%。核心通胀同比仍为 3.1%。8 月 PPI 环比意外下降 0.1%，预期为上

涨 0.3%。同比上涨 2.6%，低于市场预期的 3.3%，强化 9月降息预期。本月多项

数据显示美国经济就业市场疲弱，尤其是非农就业 2.2 万人，大幅低于低于市场

预期的 7.5 万人，进一步确认 9月降息前景，叠加近期对美联储独立性受威胁的

担忧，推升黄金。市场一度炒作降息 50bp 可能，但通胀压力下更大概率还是呈

现年内的多次降息，当下中性预期为年内三次降息。贸易谈判呈现多方进展，但

整体贸易环境恶化，市场仍在观察关税通胀影响的延续性，美国财政赤字、债务

持续膨胀，以中国为代表的央行持续增持黄金，黄金方面长期驱动仍然明确。金

银整体或在降息临近以及特朗普干预美联储独立性下呈现偏强走势，短期注意获

利回吐的调整。

【铜】

铜：夜盘铜价收涨 0.02%。精矿供应延续紧张状态，冶炼利润承压，但冶炼产量

延续高增长。国家统计局数据显示，电力行业延续正增长，光伏抢装同比陡增，

未来增速可能放缓；汽车产销正增长；家电产量增速趋缓；地产持续疲弱。多空

因素交织，铜价可能区间波动。关注美元、铜冶炼产量和下游需求等变化。

【锌】

锌：夜盘锌价收涨 0.16%。锌精矿加工费总体回升，冶炼利润转正，冶炼产量有

望持续回升。中钢协统计的镀锌板库存周度增加。基建投资累计增速小幅正增长，



汽车产销正增长，家电产量增速趋缓，地产持续疲弱。短期供求差异可能向过剩

倾斜，锌价可能区间偏弱波动。建议关注美元、冶炼产量和下游需求等变化。

4）黑色

【双焦】

双焦：昨日夜盘双焦主力合约延续强势，焦煤持仓环比明显增加。从上周公布的

钢联数据来看，累库仍由螺纹贡献、热卷库存环比微幅下降，整体表需环比增加、

增量主要源于热卷，建材与板材之间进一步分化，铁水产量快速恢复，将进一步

加剧成材的供应的压力，叠加第二轮焦炭提降预期的出现、成材利润持续走缩、

以及同期低位的近远月价差均会对盘面走势形成压力，但以“反内卷”政策为代

表的政策预期、以及尚不能证伪的核查超产影响，亦能对盘面提供支撑，因此判

断当前盘面呈高位震荡走势。

5）农产品

【蛋白粕】

蛋白粕：夜盘豆粕偏弱震荡，菜粕小幅收涨。本月 USDA 报告公布，本月报告中

上调种植面积至 8110 万英亩，下调美豆单产预估至 53.5 蒲/英亩，下调幅度低

于市场预估。上调压榨预估至 25.55 亿蒲下调出口预估至 16.85 亿蒲，最终使得

25/26 美豆期末库存上调至 3亿蒲，报告对市场影响中性偏空。同时中美两国在

西班牙举行经贸会谈，市场对于后期国内供应改善预期上升，短期在利空情绪影

响下预计连粕偏弱震荡为主。

【油脂】

油脂：夜盘油脂偏强运行。mpob 公布本月供需报告，马来西亚 8 月棕榈油产量

为 185 万吨，环比增长 2.35%；马来西亚 8月棕榈油出口为 132 万吨，环比减少

0.29%；截止到 8月底马棕库存量为 220 万吨，环比增加 4.18%。8 月马棕出口不

及市场预期，但数据利空影响基本消化。近期马来沙巴州受洪水天气影响产量担

忧情绪上升，同时印度 8月棕榈油大量进口提振棕榈油行情，预计短期油脂偏强

震荡为主。

【白糖】

白糖：上一交易日 ICE 美原糖主力合约跌 0.12（0.75%）至 15.88 美分/磅。昨

天伦白糖价格也上涨，主力合约涨 0.3（0.060%）至 466 美元/吨。国际方面，

全球糖市随着巴西新糖供应增加、即已进入累库阶段。UNICA 新一期数据显示累

计糖产同比降幅继续缩小，巴西出口同比降低、库存逐渐增加，预计原糖维持偏

弱走势。反观国内市场，国产糖产销率维持偏高，食糖库存偏低，对糖价有所支

撑。不过进口端加工糖压力集中释放，叠加新榨季甜菜糖即将开榨，供应压力预

期对糖价有所拖累，短期郑糖被动跟随原糖，偏弱走势为主。

【棉花】

棉花：上一交易日 ICE 美棉主力合约涨 0.83（1.24%）至 67.67 美分/磅。国际

市场，USDA 9 月月报调减期初供应，调增消费预期，期末库存减少，但供应压

力仍存，棉价上行动力有限。国内市场，9月份开始进入新花收购阶段，市场关

注焦点向新棉开秤转移。虽然新棉预售抢收预期对棉价有所支撑，但是新年度丰



产预期以及产业下游温吞难见明显起色，纺企对原料采购意愿不强，棉价上行动

力不足。预计短期维持震荡走势，后续关注新花大量上市后的卖套保压力。

6）航运指数

【集运欧线】

集运欧线：EC 震荡，10 合约收于 1169.7 点，下跌 0.10%。随着时间节点接近黄

金周，且今年国庆和中秋假期连在一起，时间跨度接近两周，船司揽货压力增加，

进而使得船司降价博弈趋于白热化，OA 联盟和 PA 联盟加速跟降，现货运价加速

下行，期货跟随现货。目前船司 9月底大柜均价在 1600 美元左右，折算成现货

指数基本和 10 合约持平，短期还是看现货运价的下行速率。从往年来看，9 月

运价较 8 月跌幅加深，国庆黄金周后运价下行速率或有放缓，12 合约表现相对

抗跌，关注后续船司调降节奏。
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