
· 上周行情回顾
周五（9月5日）美元兑人民币中间价报7.1064，调升12基点，上周累计调升34个基点。港交所美元兑人民币期货主力合约CUSF2509收涨0.13%。新交所美元兑离岸人民币期货主力合约UCU25收涨0.13%。
美元兑在岸人民币收报7. 1378，美元兑离岸人民币收报7.1263，在当周分别上调48和上调42个基点。欧元兑人民币报8.3609、英镑兑人民币报9.6198、日元兑人民币报4.8244、澳元兑人民币报4.6577，在当周分别升412、升25、降278和降37个基点。
上周央行公开市场累计进行了10684亿元逆回购操作，当周央行公开市场有22731亿元逆回购到期，因此净回笼12047亿元。
· 消息回顾
1、美国总统特朗普要求欧洲对中国施加经济压力，外交部回应称，中方不是乌克兰危机当事方，坚决反对对中方施加所谓“经济压力”。特朗普称将对未把生产转移到美国的半导体公司征收关税，外交部表示，中方在关税问题上的立场是一贯的、明确的。
2、商务部公布中国首起反规避调查裁决，认定美国出口商通过对华出口相关截止波长位移单模光纤，规避了中国对美非色散位移单模光纤产品的反倾销措施。商务部决定自9月4日起实施反规避措施。商务部表示，该案是中国首起反规避调查，对丰富中国贸易救济调查工具具有开创性意义。
3、美国总统特朗普宣布，从全球国别关税中豁免金条及石墨、钨、铀等金属产品，同时将硅酮产品纳入征税范围。根据美国政府星9月5日发布的行政令，这项关税调整将于9月8日生效。特朗普政府的对等关税正对一系列矿产品予以取消或者豁免，其中重点包括用于航空航天、消费电子、医疗器械及其他技术领域的关键材料。
4、美联储在其最新公布的褐皮书调查中表示，近几周全美大部分地区的经济活动几乎没有变化。报告指出，美联储各辖区反馈显示，由于许多家庭的工资未能跟上物价上涨，消费者支出持平或下降。据褐皮书，各地区均出现价格上涨，其中10个辖区报告为“温和或轻微”的通胀，另外两个则出现“强劲的投入价格增长”。随着关税在经济中逐步传导，企业为了弥补成本上升，至少部分地提高了商品和服务价格。
· 相关图表
图表 1 美元兑人民币中间价
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资料来源：Wind，瑞达国际
图表 2 港交所美元兑人民币期货CUSF主连收盘价
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图表 3 港交所美元兑人民币期货CUSF涨跌幅（%）
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图表 4 新交所美元兑人民币期货UC主连收盘价
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图表 5 新交所美元兑人民币期货UC涨跌幅（%）
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图表 6 在岸、离岸人民币及价差
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· 后市展望
最新数据显示，美国8月非农就业增长录得22,000个就业岗位，远低于75,000的预测，失业率攀升至4.3%，为2021年末以来的最高水平。工资增长维持于0.3%的环比和3.7%的同比增速。本次延续偏弱的就业报告再度确认劳动力市场的降温态势，与此前公布的ADP就业人数放缓、JOLTS职位空缺下降、初请失业金人数上升相呼应，再度抬升降息预期。据FedWatch工具显示，目前市场预计美联储本月降息的概率达到100%，仅是降息幅度有所分歧，其中降息25bps概率为88%，降息50bps概率为12%。
国内端，8月我国官方制造业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，经济景气水平总体继续保持扩张。其中新订单及新出口订单降幅均较上月收窄0.1个百分点，内外需小幅改善但仍处于收缩区间。此外，8月我国出口同比4.4%，进口同比1.3%，均较上月下行且弱于市场预期值。此前中美贸易关系改善带来的政策效用边际减弱，叠加内外需水平仍有待回升，外贸水平持续承压。在此背景下，我国经济复苏趋势依旧稳固，人民币汇率在美联储降息的背景下料稳中向上。
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