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市場回顧
美國公佈的7月經濟數據整體走弱，就業明顯轉差。非農就業減少2.3萬人，遠低於預期的增加8萬人，5-6月前值合計下修10.3萬人；失業率回落至4.1%，勞動參與率降至61.4%。零售銷售環比下降
0.6%，低於預期的增長0.1%，工業產出與製造業產出均增長0.2%。通脹方面，CPI同比上漲3.4%、核心CPI上漲2.5%，均符合預期，但核心PCE同比上漲3.34%、整體PCE升至3.70%，黏性仍存。8
月28日公佈的年度非農基準修訂初值為減少7.9萬人，進一步印證勞動力市場降溫。就業數據轉弱，8月上旬收益率一度下行，2年期自4.29%回落至4.18%。月中地緣風險再起，美伊停火協議8月17
日到期後衝突重演，油價回升至94美元上方，疊加聯邦債務突破40萬億美元、人工智能相關企業債大量發行擠壓長久期資金，30年期國債收益率8月17日升至5.31%，創2007年6月以來新高。美國
財政部8月19日宣佈將10-30年期國債回購規模至少翻倍，30年期收益率當日下行9個基點。月末Jackson Hole年會上，美聯儲主席沃什發表《我們所處的時代》演講，重申2%通脹目標、基調偏鷹
，9月加息定價升至約57%。美債全月2年、10年與30年期收益率分別約+5、+2和-3個基點，曲線顯著平坦化，與7月熊陡走勢形成鮮明對比。指數方面，彭博美國中期綜合債券指數8月上漲0.3%。
整體而言，8月美債市場呈現短端承壓、長端受政策支撐的平衡化格局。

組合回顧
8月美聯儲主席沃什在Jackson Hole會議上延續鷹派表態，美國利率呈現高位震盪態勢。國家/地區配置方面，組合繼續重點佈局美國、英國及德國；行業配置則主要集中於保險、銀行與主權債板
塊。

市場及組合展望
展望後市，市場將持續關注美聯儲政策和中東地緣局勢進展，組合計劃擇機進行波段交易操作。




