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【重要资讯】

1、美股估值已经达到了史无前例的水平，甚至超过了互联网泡沫时期的峰值。目

前标普 500 指数的市销率已达到 3.23 倍，创下历史新高；预期市盈率为 22.5 倍，

远高于 2000 年以来 16.8 倍的平均水平。

2、英国杜伦大学法学院副院长表示，如果美国最高法院拒绝审理或者接受审理后

判决政府对等关税败诉，那么已经征收的 1000 亿美元以上的关税或要连本带利退

还。如商家要求美国政府赔偿其他损失，若获支持，那美国政府要“砸锅卖铁”了。

3、阿里巴巴集团表示，在持续强劲的 AI 需求推动下，云智能集团收入加速增长，

AI 收入在云外部商业化收入占比显著。未来将围绕大消费和 AI+云两大战略重心继

续坚定投入，过去四个季度，已在 AI 基础设施及 AI 产品研发上投入超 1000 亿元。

4、Academy Securities 宏观策略主管称，市场共识低估了特朗普政府压低整个收

益率曲线的决心，除了传统货币政策，美国政府还可能会采取一系列非常规措施，

包括重启扭转操作、一次性降息 100 基点、改变通胀数据统计方式等。

5、华泰证券认为，资本从 4 月开始已经从流出转为流入中国，人民币升值已“蓄

势”数月，且有进一步走强的空间。人民币合理升值有望加速全球经济“再平衡”，

压制美元走势，利好全球流动性，其中离岸人民币资产的弹性可能更大。

6、在美联储降息预期升温的推动下，银价十四年来首次突破 40 美元大关，年内涨

幅已超 40%。而美国可能将其纳入关键矿产清单的举动，则为未来的价格走势增添

了更多想象空间，花旗看涨银价至 43 美元/盎司。

【全球经济逻辑】

中国实施人工智能+行动。受新订单增加推动，中国 8月标普制造业生产恢复增长。

美国上诉法院裁定“对等关税"违法。高盛现金交易台数据显示，近期 A 股连续成

为净买入最多的市场。美国 7 月资本品进口 958 亿美元，再创历史记录，制造业加

速加流。欧元区 8 月制造业 PMI 自 2022 年 6 月以来首次突破荣枯线上方。红杉资

本称，AI 革命将重塑全球经济版图。阿里集团表示，未来将围绕大消费和 AI+云两

大战略重心继续坚定投入。全球经济保持上行方向。
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