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	萬方家辦投資總結
	2026年9月1日

	聯準會主席華許 (Warsh) 致力於讓聯準會的作風更為低調、目標更明確，並重申聯準會的任務是將通膨率拉回 2% 的目標水平。市場應預期，聯準會在華許主席領導下將減少前瞻性指引。華許主席在本次會議上的發言略顯鷹派，他警告稱，通膨依然具有黏性且高於 2% 的目標（目前為3.4%）。
	萬方家辦投資總結 | 2026年9月1日
	美國經濟增速放緩
	資料來源：彭博有限合夥企業，截至 2026 年 8 月31日


	從 8 月公佈的數據中，我們看到美國經濟出現放緩跡象——核心 CPI 的月增率及年增率，以及 CPI 的月增率及年增率均符合預期，而非農就業人數則意外減少 26,000 人。
	PPI 與核心 PPI 月增率亦略低於市場預期，其中核心 PPI 為 0.2%（預期 0.3%），PPI 為 0.0%（預期 0.2%）。初請失業金人數上升至 20.9 萬人。
	萬方家辦投資總結 | 2026年9月1日

	美國升息／降息機率與美元指數（DXY）
	資料來源：彭博有限合夥企業，截至 2026 年 8 月31日
	自 7 月 CPI 與經濟數據低於市場預期以來，市場預期升息的機率已減半，美元指數 (DXY) 亦隨市場預期同步走低。
	美伊戰爭仍是通膨面臨的最大風險，局勢依然動盪。然而，若在經濟放緩之際升息，恐將進一步拖慢經濟，並可能對就業市場造成衝擊。
	萬方家辦投資總結 | 2026年9月1日



	美國10年期實際殖利率與XAUUSD走勢對比
	資料來源：彭博有限合夥企業，截至 2026 年 8 月31日
	目前，美國 10 年期實質殖利率與黃金呈現反向關係。各國央行於 6 月持續購入黃金，但相較於 2026 年上半年，購買步調有所放緩。在實質殖利率下滑的背景下，黃金仍是有效的分散配置工具；若聯準會轉向鴿派立場，導致美元走弱，黃金亦有助於緩衝相關影響。
	萬方家辦投資總結 | 2026年9月1日


	美日兩年期殖利率差與美元兌日圓匯率
	資料來源：彭博有限合夥企業，截至 2026 年 8 月31日
	高市早苗 (Sanae Takaichi) 於 2025 年 10 月 21 日當選日本首相。我們注意到，自此之後，儘管美日 2 年期殖利率利差已收窄，美元兌日圓仍持續走強。美元兌日圓 (USDJPY) 匯率曾於 7 月觸及 163.91 的高點，隨後在美日兩國聯合干預下回落至 155.23。
	日本財務省在其官網公佈了官方干預數據。我們觀察到，2026 年 4 月、2024 年 7 月及 2024 年 4 月亦曾發生類似的干預行動，當時美元兌日圓匯率均在 160 水準附近。
	萬方家辦投資總結 | 2026年9月1日


	總結而言，華許致力於將通膨率拉回 2% 的目標，而美國經濟活動亦出現放緩跡象，顯示未來的政策路徑仍將高度依賴經濟數據。隨著市場適應聯準會減少提供前瞻指引，利率市場及風險性資產的波動可能因此加劇。
	鑒於此，選擇性配置與投資組合分散化仍是重要考量。黃金繼續發揮分散投資的作用，以應對實質殖利率走低及美元可能走弱的風險；另一方面，近期日圓走弱似乎已不僅僅受到殖利率利差變動的影響，因此值得更密切的關注。
	萬方家辦投資總結 | 2026年9月1日
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