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摘要：

【行情复盘】

因美联储降息引发美元走软，加之地缘政治局势紧张，现货

黄金本周收盘飙升 42.23 美元，涨幅 1.64%，报 2620.91 美元/盎

司。现货金价周五最高触及 2625.81 美元/盎司，创下历史新高。

本周 COMEX 黄金 2412 上涨了 1.39%（36.4 美元），收报 2647.1

美元/盎司。本周 COMEX 白银 2412 上涨了 1.35%（0.421 美元），

收报 31.075 美元/盎司。

【重要资讯】

周二（9月 17 日），美国 8月份的零售销售数据出乎市场预

料，环比增长 0.1%，超出市场普遍预期的 0%，表明美国经济依然

稳固，消费者支出在第三季度继续支撑经济增长。这一数据增强

了市场对于美国经济基础的信心。

当地时间周三(9 月 18 日)，美国联邦公开市场委员会(FOMC)

在华盛顿结束为期两天的政策会议后宣布降息 50 个基点，将联邦

基金利率目标区间下调至 4.75%-5%。这是美联储自 2020 年 3 月

以来首次降息。对未来利率路径的预测点阵图显示，美联储官员

预计 2024 年底利率将降至 4.4%，2025 年为 3.4%。美联储降息后，

现货黄金一度飙升至 2600.15 美元/盎司，创下历史新高，但在鲍

威尔讲话后，金价出现暴跌。鲍威尔称，“我目前没有看到任何

迹象表明，经济衰退的可能性增加了。”

【操作建议】

本周金价创出历史新高，目前内盘沪金突破盘整区间上沿，

金价涨势偏强，普通投资者注意避免逆势扛单。白银方面，强劲

上涨令白银重新一举站上 120 日均线，并突破 8 月下旬的前高，

打破了 5月下旬以来形成的下降趋势，这对于对白银中长线看跌

的投资者是一个警示信号。

贵金属周报
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一、宏观分析

因美联储降息引发美元走软，加之地缘政治局势紧张，现货黄金本周收盘飙升 42.23

美元，涨幅 1.64%，报 2620.91 美元/盎司。现货金价周五最高触及 2625.81 美元/盎司，

创下历史新高。本周 COMEX 黄金 2412 上涨了 1.39%（36.4 美元），收报 2647.1 美元/盎司。

本周 COMEX 白银 2412 上涨了 1.35%（0.421 美元），收报 31.075 美元/盎司。

本周一、二（9月 16、17 日）国内因中秋节放假休市。美联储、日本央行和英国央行

三大央行的利率决议，以及美国零售销售等重要数据，引发本周市场剧烈波动。

周二（9月 17 日），美国 8月份的零售销售数据出乎市场预料，环比增长 0.1%，超出

市场普遍预期的 0%，表明美国经济依然稳固，消费者支出在第三季度继续支撑经济增长。

这一数据增强了市场对于美国经济基础的信心。在零售销售数据公布后，市场的反应显得

迅速而直接。美元指数（DXY）短线上涨近 20 点，现货黄金则因美元走强而承压，价格一

度下跌 10 美元。本次零售数据公布后，市场焦点迅速转向本周即将到来的美联储政策会议。

尽管市场普遍预期美联储将在此次会议上降息，但关于降息幅度的争论仍然激烈。据芝加

哥商品交易所集团（CME）的美联储观察工具数据显示，市场对降息 50 个基点的预期上升

至 67%，而降息 25 个基点的概率则有所降低。

当地时间周三(9 月 18 日)，美国联邦公开市场委员会(FOMC)在华盛顿结束为期两天的

政策会议后宣布降息 50 个基点，将联邦基金利率目标区间下调至 4.75%-5%。这是美联储

自 2020 年 3 月以来首次降息。本次降息决策并未得到全体 FOMC 投票委员支持，12 位美联

储票委中有 11 位支持本次降息决定，有 1人投票反对降息 50 个基点，投反对票的美联储

理事鲍曼支持降息 25 个基点。鲍曼由此成为 2005 年来首位在 FOMC 议息会议上对大多数

FOMC 委员的决定投反对票的联储理事。对未来利率路径的预测点阵图显示，美联储官员预

计2024年底利率将降至4.4%，2025年为3.4%。美联储降息后，现货黄金一度飙升至2600.15

美元/盎司，创下历史新高，但在鲍威尔讲话后，金价出现暴跌，最低跌至 2546.79 美元/

盎司，较此前历史高位暴跌逾 53 美元。鲍威尔称，“这次降息 50 个基点并不表明我们急

于采取行动。我目前没有看到任何迹象表明，经济衰退的可能性增加了。”

被称为“美联储传声筒”的《华尔街日报》记者 Nick Timiraos 表示，美联储投票决

定将利率下调 50 个基点，这是自 2020 年以来首次降息，标志着降息行动的大胆开局，或

开启宽松周期。本次会议是美联储在11月5日美国大选前最后一次会议上作出的重大决定。

美联储下次政策会议将于 11 月 6 日到 7日在总统大选结束后举行，美联储这个星期降息可
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能会遭到特朗普的攻击，特朗普认为现在降息等于政治干预。

周四，英国央行决定维持利率在 5.0% 不变，并投票决定在未来 12 个月内再减持

1000 亿英镑的英国政府债券，这将对政府财政造成压力。货币政策委员会以 8 比 1 的投

票结果决定维持利率不变，只有一人支持进一步将利率降低四分之一个百分点，此前英国

央行上个月宣布了自 2020 年以来首次下调借贷成本。

日本央行在周五(9 月 20 日)结束的为期两天的会议上，将基准利率维持在约 0.25%的

水平不变，符合市场预期。这一决定是因为日本央行在长期实行超宽松政策后，正在谨慎

地推动货币政策正常化，同时避免对经济造成冲击。（今年 3 月，日本央行取消负利率政

策，并在 7 月将关键利率上调至 0.25%，因为其认为经济已接近实现 2%的通胀目标。）日

本央行指出，通胀预期适度上升。预计通胀在为期三年的预测期内，即到 2026 财年下半年

的水平将与日本央行的价格目标大致一致。日本央行行长植田和男在新闻发布会上似乎暗

示，还会按兵不动一段时间。在行长植田和男发言显示该央行不急于再度加息后，日元兑

美元当日由涨转跌。周线日元也出现暴跌。

地缘政治方面，当地时间 17 日和 18 日，黎巴嫩多地接连发生传呼机和对讲机大规模

爆炸事件，造成数千人死伤。人们担心，连环爆炸或是大规模冲突的预兆。以色列战机周

四晚间对黎巴嫩南部发动了近一年战争以来最猛烈的空袭，在各方呼吁克制之际加剧了以

色列和黎巴嫩武装组织真主党之间的冲突。这标志着中东冲突的重大升级。

二、CFTC 非商业持仓及 ETF 持仓情况

美国商品期货交易委员会（CFTC）：9月 17 日当周，黄金非商业净持仓为 310,066 张

合约，较 1周前的 282,501 张大幅增加了 27565 张，黄金的非商业净多头头寸大幅增加。

全球最大黄金 ETF 道富财富黄金指数基金 SPDR 在 9 月 20 日持有量 875.39 吨，较 1周

前增加约 5 吨。ETF 的买盘是值得关注的一个信号，黄金需要具有更长期投资视野的 ETF

投资者的支持才可确定黄金牛市的来临。对于资产管理公司是否会加入散户投资者和央行

的行列而大举买入黄金，这一点反映在黄金支持的 ETF 的资金流入流出上。
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图源：24k99 SPDR黄金 ETF黄金持有量(吨)

美国商品期货交易委员会（CFTC）：9月 17 日当周，投机者持有的白银非商业净多仓

为 58,298 张合约，较 1 周前的 44,742 张增加了 13556 张。白银的非商业净多头头寸明显

增加。

全球最大白银 ETF—iShares Silver Trust(SLV)截至 9 月 20 日的白银持仓量为

14239.03 吨，较 1周前减少了约 336 吨。

图源：wind
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图源：wind

图源：24k99 iShares白银 ETF白银持有量(吨)

三、技术分析

本周 COMEX 黄金 2412 上涨了 1.39%（36.4 美元），收报 2647.1 美元/盎司。本周金价

创出历史新高，目前内盘沪金突破盘整区间上沿，金价涨势偏强，普通投资者注意避免逆

势扛单。

白银方面，本周 COMEX 白银 2412 上涨了 1.35%（0.421 美元），收报 31.075 美元/盎
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司。强劲上涨令白银重新一举站上 120 日均线，并突破 8 月下旬的前高，打破了 5 月下旬

以来形成的下降趋势，这对于对白银中长线看跌的投资者是一个警示信号。

四、下周重要财经事件

展望下周，美联储主席鲍威尔将携众多美联储官员发表讲话，经济数据方面，美联储

最青睐的通胀数据——美国 PCE 物价指数将出炉，预计将引发市场大行情。
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下周一标普全球(S&P Global)将公布 9 月份制造业和服务业采购经理人指数(PMI)初

值。下周四，美国经济分析局(BEA)将公布第二季度国内生产总值(GDP)的最终修正数据，

这不太可能引发市场反应。下周五，美国经济分析局将公布 8月份个人消费支出(PCE)物价

指数，这是美联储偏爱的通胀指标。
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