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美联储大幅降息，金价再创历史新高

黄金周报（2024.9.16-9.21）

要点

 金价走势：本周金价强势走高，再创历史新高。在美联储 9

月大幅降息 50bp后伦敦现货金价短线走高冲击 2600美元，

但由于鲍威尔讲话偏鹰，随后又快速走低。随着市场对鲍威

尔新闻发布会信息的消化，市场重拾对年内降息的乐观预期

，叠加中东局势再度升级，印度 8月黄金进口创历史新高，

支撑黄金再度创下历史新高，最终收于 2621美元附近。

 美国：8月零售销售数据超出市场预期，美国消费市场韧性

十足。8月份新屋开工数在上月大幅下滑后出现反弹，由于

预期美联储将放松货币政策，抵押贷款利率已降至 2022年

以来的最低水平。议息会议发布的经济预测显示，美联储官

员对经济增长、通胀率进行小幅下修，上修了失业率。

 全球其他海外市场：英国央行在上个月降息 25个 bp之后，

在本月如期保持利率不变，在美联储大幅降息下，英镑兑美

元持续走强。日本央行同样维持基准利率不变，市场预计日

本央行在年内仍有一次加息，日元兑美元在历史高位附近震

荡。

 观点：短期来看，年内美联储降息路径仍不确定，美联储内

部也存在一定分歧，市场仍在数据依赖模式下进行交易，金

价震荡可能加剧。中长期来看，全球货币的泛滥以及各国央

行购金的持续性，支撑金价中枢上行，后续黄金可能仍偏强

。关注下周美国经济数据和美联储官员讲话。
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一、本周黄金行情回顾

周内金价震荡走高，再度创下历史新高，收于 2621美元/盎司附近。美

联储 9月议息会议在北京时间周四凌晨召开，在这之前，纽约联储前主席以

及有“美联储传声筒”之称的 Nick Timiraos 均表示美联储很有可能降息 50

个 bp，市场对美联储 9月大幅降息的预期不断升高，在议息会议前一天这一

概率升至 67%附近，支撑金价在历史高位附近震荡。周四凌晨美联储宣布大

幅降息 50个 bp，伦敦金价短线拉升至 2600美元/盎司，再创历史新高。但随

后鲍威尔的讲话态度偏鹰，暗示投资者不能假设降息 50个基点是新的节奏，

同时表示通胀上行风险有所消退，但抗击通胀尚未胜利，受此影响，金价快

速回落至 2550美元附近。随着市场情绪的消化，投资者对年内降息幅度重拾

乐观态度，叠加俄乌及中东局势均有进一步升级趋势，支撑金价走强。

美联储本次降息为 4年来首次降息，且降息幅度略超市场预期，在 FOMC

会议中，美联储理事鲍曼对本次大幅降息投出了反对票，这也是 4年来美联

储议息会议首张反对票，她赞成降息 25个 bp，由此可见，美联储内部对降

息幅度也存在一定的分歧。鲍威尔的讲话试图将本次大幅降息定义为一次“校

准”，表示如果在 7月议息会议时拿到非农报告很可能会降息 25个 bp，同

时不断强调就业市场绝对水平仍然强劲，不希望市场线性外推降息节奏。从

会后发布的点阵图来看，19位美联储官员中，10位官员认为年内会降息 100

个 bp，9 位官员仍为会降息 75个 bp，略低于市场的乐观预期。在此期间美

元先贬后升，当前落于 23年 6月以来的最低水平。由于前期对降息预期的充

分交易，美债十年期收益率本周较低点有所反弹。
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周五晚间以色列军方和黎巴嫩真主党在边境激烈交火，中东局势进一步

升温，叠加印度 8月黄金进口创下历史新高，支撑金价再度创下历史新高，

收于 2621美元附近。
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二、本周主要市场经济数据回顾

2.1 美国市场



XINHU REPORT 5

美国 8月零售销售意外上升，暗示美国经济在第三季大部分时间里仍保

持稳固基础。数据显示，继 7月份向上修正后的 1.1%后，美国 8月零售额环

比增长 0.1%。不包括汽车、汽油、建筑材料和食品服务在内的零售销售在 7

月份向上修正为 0.4%后，上个月增长 0.3%。核心零售额与 GDP中的消费者

支出部分最为吻合。消费者支出在第二季度加速增长，使其在进入 7-9月季

度之前走上了更高的增长道路。另外美国 8月制造业产出环比增长 0.9%，预

期为 0.2%，前值-0.3%。美国 8月工业产出环比 0.8%，预期 0.2%，前值-0.6%

，美国制造业情况比市场预期得更好。

美国 8月份新屋开工数在上月大幅下滑后出现反弹，建筑商在权衡库存

水平和借贷成本下降带来的需求前景。政府周三公布的数据显示，上月新屋

开工年率增长 9.6%，至 136万套，为 4月份以来的最快增速。数据表明，建

筑商正在等待需求的持续回升，以帮助减少未售出房屋的数量。由于预期美

联储将放松货币政策，抵押贷款利率已降至 2022 年以来的最低水平。这被视

为支撑销售并有助于减少库存。不过，要实现住宅建设的持续增长还需要时

间。由于预期房地产市场将有所改善，投资者青睐美国建筑商的股票。iShares

US Home Construction 交易所交易基金在过去三个月上涨了约 20%，创历史

新高。美国 8月成屋销售数据略低于预期，年化为 386万户，预期 390万户

，前值由 395万户修正为 396万户。

美联储 9月发布的经济预测（SEP）中将 2024年经济增长预测由 2.1%小

幅下修至 2.0%，维持 2025和 2026年经济增长预测为 2%，维持长期经济增

长率为 1.8%。将 2024年 PCE 和核心 PCE 通胀率分别下修 0.3个 0.2个百分
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点至 2.3%和 2.6%，将 2025 年的这两个指标小幅下修至 2.1%和 2.2%，维持

2026年以后及长期通胀预测为 2.0%。将 2024年底失业率预测由 4.0%明显上

修至 4.4%，将 2025和 2026年失业率预测同时上修 0.2个百分点分别至 4.4%

和 4.3%，维持长期失业率预测为 4.2%。将 2024年末政策利率中值预测由 5.1%

大幅下修至 4.4%，将 2025年政策利率预测由 4.1%下修至 3.4%，将长期政策

利率小幅上修 0.1个百分点至 2.9%。基本与市场预期一致。

美国大选方面，特朗普在本周有再度遭遇袭击的新闻，但该事件对其支

持率影响不大，哈里斯当前仍然在民调中保持领先地位。美联储降息也在总

统选举中引起波兰，哈里斯称赞此举是中产家庭的福音，而特朗普则认为降

息可能是出于政治动机。鲍威尔在接受搭记者问时，同样被问及关于美联储

独立性相关的问题，鲍威尔表示“一切都是基于美国民众利益最大化的集体

决策”。
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2.2 全球其他海外市场

英国央行在上月首次降息 25个 bp后，本月暂停降息，符合市场预期。

今年以来英国通胀自高位回落，但服务业通胀率仍然居高不下。英国央行行

长表示“随着时间的推移逐步降低利率，通胀保持在低位至关重要，因此需

要小心，不要降息过快或降息过多”，英镑对美元在周内持续走高，升至 202

年 2月以来新高。

日元央行在周五保持利率不变，同样符合市场预期。9名政策委员全体

一致决定维持政策利率不变。日本央行行长植田和男表示，必须密切关注金

融市场和外汇市场，以及其对日本经济和物价的影响。如果经济和价格前景
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得以实现，将继续调整宽松政策的力度。如果经济发展符合预期，将继续加

息的想法没有改变；尚未能够缩小对日本中性利率的估计范围。市场预计日

本央行仍会在年内加息。
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三、后市展望

本周市场围绕美联储 9月议息会议进行交易，在降息路径仍不明确的背

景下，市场仍会在数据依赖模式下进行交易。下周美国将会公布包括 9月 PMI

以及二季度 GDP等重磅数据，同时，美联储多位官员将会密集发声。在美联

储首次降息后，市场期望通过更多经济数据和美联储官员的态度来判断年内

美联储降息的幅度。特别是美联储内部在 4年内首次出现了一张反对票，市

场可能会对美联储官员的讲话可能会更加关注。

本周真主党指责以色列于当地时间周二在黎巴嫩全境引爆传呼机，造成

多人死亡，近 3000人受伤，在本周后半周爆炸范围和爆炸物体均有所扩大，

中东局势有进一步升级的趋势。当前民调显示哈里斯仍然较特朗普有一定的
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领先优势，但两人的支持率仍然较为接近，选情仍然较为焦灼。美元大选和

地缘政治仍然值得关注。短期来看，年内美联储降息路径仍不确定，美联储

内部也存在分歧，市场仍在数据依赖模式下进行交易，金价震荡可能加剧。

中长期来看，全球货币的泛滥以及各国央行购金的持续性，支撑金价中枢上

行，后续黄金可能仍偏强。关注下周美国经济数据和美联储官员讲话。

风险提示：

美联储降息不及预期，央行购金长期停滞。
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