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特朗普政策存在一定预期差，伦敦金价逼近历史

新高

黄金周报（2025.1.20-12.25）

要点

 金价走势：本周金价强势走高，站稳 2700美元关口，上攻历

史新高。由于特朗普对关税采取了相对温和的态度，美元指

数和美债收益率均有所回调，对金价有所支撑。

 美国：本周一特朗普正式上台，在竞选演讲中着重针对能源

、移民等政策发表演说。除此之外，特朗普还在达沃斯论坛

上抨击美联储，宣称将要求美联储立即降息，受此影响，美

股持续拉升，美元指数回落。市场预计美联储将在下周的议

息会议上保持联保基金利率不变。

 全球其他海外市场：本周五日本通胀数据创下 2023年 8月以

来新高，日本央行如期加息 25个 bp，利率同样为 2023年 8

月以来新高，日元兑美元有所走强。市场预计欧央行将在下

周召开的利息会议上继续降息 25个 bp。

 观点：下周多家美国科技巨头将公布财报，美联储和欧央行

都将公布利率决议。当前美联储在 1月暂停加息的确定性较

高，但需关注鲍威尔在新闻发布会上的表态，金价短期波动

可能会增加。中长期来看，共和党上台会施行更为宽松的财

政政策和高额关税，可能会使美国经济有再通胀压力，除此

之外，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。关注下周美联储和欧央

行的利率决议。
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一、本周黄金行情回顾

本周金价强势走高，伦敦金价站稳 2700美元关口，上攻历史新高；沪金

创下历史新高。美国时间本周一早上特朗普正式宣誓就职，在就职典礼上，

就关税问题其并未发表相关言论，但在当天宣布要对加拿大和墨西哥加征

25%的关税，在第二天宣布从 2月 1日起，对中国加征 10%的关税。尽管特

朗普频繁提及关税，但暂未能给出具体细节，采取了相对温和的态度，有助

于缓解投资者的紧张情绪。受此影响，叠加特朗普上台尘埃落定，美元指数

本周有所回调，盘中一度跌破 108关口，美债十年期收益率也从高位回落，

对金价形成一定支撑。另外，巴以冲突在拜登的最后任期内达成停火协议，

但特朗普对俄乌冲突的解决时间有所延后，从竞选前的“24小时内解决”的

豪言壮语到现在“可能半年”也无法解决，市场不稳定性仍然较高。除此之

外，特朗普在达沃斯论坛呼吁沙特和其他 OPEC国家降低石油价格，导致昨

晚石油大跌。同时，他还抨击美联储，称他比美联储主席鲍威尔更懂利率，

将要求美联储立即继续降息，全球都应该降息，受此影响，美股持续拉升，

标普再创新高，美元指数盘间走弱，对金价短线形成支撑。

日本央行周五在货币政策会议上作出决定，将日本的货币政策利率从

0.25%左右提升至 0.5%左右。该利率也因此达到自 2008年 10月以来，时隔

约 17年，日本货币政策利率的最高水平。消息公布后，日元兑美元走强，美

元指数有所回落，对金价形成一定的支撑。
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二、本周主要市场经济情况回顾

2.1 美国市场

美国总统特朗普周四在达沃斯论坛，呼吁沙特和其他 OPEC国家降低石

油价格，导致美油和布油由涨转跌约 1%。特朗普还抨击美联储，称他比美联

储主席鲍威尔更懂利率，将要求美联储立即继续降息，全球都应该降息，随

后美股持续拉升，标普再创新高。

他警告如果不在美国生产就要缴纳巨额关税，将在美国生产产品的企业

税降至 15%。由于缺乏确定性信息，美元汇率出现双向波动，关税相关言论

初期推高美元，但随后回落至 108以下的日内低点。美债收益率曲线趋于陡

峭。
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美国上周首次申请失业救济人数 22.3万人，高于预期。续请失业金人数

增加了 4.6万，经季节性调整后为 189.9万，同样高于预期，为 2021年 11月

以来最高。



XINHU REPORT 7



XINHU REPORT8



XINHU REPORT 9



XINHU REPORT10



XINHU REPORT 11

2.2 全球其他海外市场

包括行长拉加德在内的欧洲央行官员在瑞士达沃斯举行的世界经济论坛

上发表讲话称，欧元区通胀今年仍有望触及 2%，这使他们能够进一步放松对

经济的束缚。

周五早间日本公布 12 月核心 CPI 年率为 3%，符合市场预期，为 2023

年 8月以来最大增幅。日本央行午间在货币政策会议上作出决定，将日本的

货币政策利率从 0.25%左右提升至 0.5%左右。该利率也因此达到自 2008 年
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10月以来，时隔约 17年，日本货币政策利率的最高水平。消息公布后，日

元兑美元走强，美元指数有所回落，对金价形成一定的支撑。

三、后市展望
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在特朗普当选后，市场对于美国通胀二次反弹和财政赤字继续扩张的预

期，推动 11月以来美元和美债收益率回升。在特朗普政策正式落地后，经济

表现可能会与市场预期存在一定的差距。从宏观基本面来看，美国经济软着

陆的可能性较大，特别是份通胀报告给了市场一个好消息——美国经济暂未

出现过热迹象。

下周一特朗普即将上台，市场的不确定性可能加剧，金价短期内波动可

能会增加，关注特朗普新政施行的顺序以及落地效果。中长期来看，共和党

上台会施行更为宽松的财政政策和高额关税，可能会使美国经济有再通胀压

力，除此之外，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。

下周是中国的春节假期，但美国市场有诸多事件发生，微软、特斯拉以

及META 等科技巨头都将在美国时间周三美股收盘后公布 2024年财报，当

天美联储和欧央行都将公布利率决议。虽然美联储维持当前利率不变的可能

性较高，但会后美联储主席鲍威尔在会后新闻发布会上发言更加值得关注，

金价短期内波动可能会增加。中长期来看，共和党上台会施行更为宽松的财

政政策和高额关税，可能会使美国经济有再通胀压力，除此之外，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。关注下周美联储和欧央行的利率决议。

风险提示：

美联储降息不及预期，特朗普政策超出市场预期。

免责声明：
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