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美国大选叠加美联储议息会议两大靴子落地，

金价大幅回调

黄金周报（2024.11.4-11.9）

要点

 金价走势：本周金价震荡走弱，周三盘中一度走低超 3 个点

，失手 2700 关口。特朗普当选提振强势美元预期，同时引发

市场对美国再度通胀的担忧，市场削减美联储明年降息预期，

叠加前期不确定因素落地，获利资金了解，多重压力下使得金

价走低。

 美国：总统大选落下帷幕：特朗普赢得大选，共和党横扫参、

众两院，获得全面胜利，市场向“特朗普交易”进一步强化。

另外，美联储在 11月议息会议上如期降息 25个 bp，但表示

出美国未来通胀的担忧，鲍威尔也明确表态将会继续降息。经

济数据显示，美国当前经济仍具有一定的韧性。

 全球其他海外市场：本周是“超级央行周”，除美联储外，英

国、瑞士、瑞典等国家央行均作出降息决策。特朗普当选后，

料其会对美国关税政策作出调整，市场预计会对欧洲经济带来

负面影响，投资者对欧洲央行降息预期有所提高。另外，数据

显示日本央行在上季度两度干预外汇市场。

 观点：当前美国大选和美联储 11月降息两只靴子均已落地，

市场不确定性因素有所减少，叠加前期获利资金了结，短期金

价可能有回调压力。中长期来看，共和党财政和货币政策较民

主党更为宽松，美国经济可能有再通胀压力，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。关注下周美国 10月通胀数据。
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一、本周黄金行情回顾

本周黄金震荡走低，周内一度走低 3个点，失守 2700关口，创下 6月以

来最大单日跌幅。上半周市场的关注点在于美国大选，在此之前，市场情绪

较为谨慎，金价微幅震荡。随后特朗普获获得大选胜利，共和党横扫参、众

议院，不确定因素有所减少，市场对美联储明年降息的预期有所下降。特朗

普当选政策引发市场对美国未来通胀情况的担忧，美元指数和美债十年期收

益强势走高，叠加前期获利资金了解，多重负面因素叠加下，金价大幅下跌

。

北京时间周五凌晨美联储宣布 11 月如期降息 25 个 bp，但决议声明删

除“在通胀问题上获得信心”的表述。鲍威尔承认劳动力市场持续降温，“有

一份通胀数据比预期要高”，也明确表态美联储还会继续降息。隔夜美债十

年期收益率和美元指数均从高位回落，支撑当晚金价走强，重回 2700美元/

盎司上方。

美国大选结果和美联储 11月议息会议两大靴子接连落地，市场不确定性

所引发的避险情绪有所降温，VIX指数接连回落，前期避险资金存在获利了

解的可能性；另外，特朗普政策提振强势美元的预期，同时他还会加强关税

，推动更大规模的财政刺激，市场预期未来美国通胀的概率有所上升，量大

因素叠加可能会使得近期金价有较大的回调压力。
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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 9月工厂订单下降了 0.5%，较前值跌幅加深，但扣除飞机的非国防

资本耐用品订单高于初值。美国 10 月 Markit 服务业 PMI 终值 55，创 2024



XINHU REPORT 5

年 7月份以来新低。美国 10月 ISM服务业扩张速度创逾两年最快，高于预

期和前值。数据公布后，经济韧性支撑美股走高，美债收益率刷新日高，两

年期美债收益率短线上扬大约 5个基点，刷新日高并逼近 4.24%。国际方面

，加拿大央行会议纪要显示，担心大幅降息可能改变市场预期。

美国大选方面，虽然民调显示特朗普和哈里斯之间的支持率十分焦灼，

但从最终大选结果来看，特朗普在 7个摇摆州均处于领先位置，而且还获得

了部分“蓝墙州”的选举人票。从普选结果来看，特朗普同样获得胜利（2016

年特朗普和希拉里的竞争中，希拉里虽然因为选举人票落后输掉大选，但是

其在普选票中仍然取得领先）。另外，共和党拿下参、众两院，形成横扫格

局。与特朗普前一任期相比，这一次特朗普的团队将会更加完善，修订或出

台新的法案过程预计也会更加顺利。

在 11月议息会议上，美联储如期降息 25个基点，决议声明删除关于“在

抗通胀问题上获得信心”的表述，分析称暗示对暂停降息持开放态度。鲍威尔

记者会也称未来或适宜放慢降息。从鲍威尔发言而来看，美联储当前仍然

在“数据依赖”模式下进行货币政策决策。受到特朗普大选的影响，美元指

数和美债收益率均强势走高。
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2.2 全球其他海外市场

本周为“超级央行周”，多国央行央行均在周内公布利率决议，其中澳

洲联储连续第八次会议将利率维持在 4.35%不变，符合市场预期；英国央行

如期降息 25个基点至 4.75%，英央行行长警告 400亿英镑的财政预算案可能

增加通胀风险，不会过快过大幅度降息。决议公布后，英债价格全线上涨，

货币市场削减了对英国央行进一步降息的押注，目前预计 12月再降 25个基

点的概率为 15%，而周三的概率约为 25%。瑞典央行十年来首次降息 50个基

点符合预期，暗示未来可能加大宽松力度以扶持经济。挪威央行维持利率在
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近十六年高点，暗示短期内不急于放松政策，预计从明年一季度起将逐步降

息。挪威克朗兑美元上涨 2%，创 2023年 12月份以来最大盘中涨幅。。

欧元区 9月 PPI年率-3.4%，预期-3.5%，前值-2.3%。欧元区 9月 PPI月

率-0.6%，预期-0.6%，前值 0.6%。与美国经济相比，欧洲经济复苏速度略为

滞后。由于特朗普推行“孤立主义”，其政策主张对所有美国以外的国家加

征 10%的关税，对欧洲经济可能有一定的负面影响，因此，市场对欧央行降

息的预期有所提高，欧元有所走低。

由于受到强势美元影响，日元对美元汇率再度走低，日本央行官员表示

会使日元处于合理范围内。从数据上看，日本在上一个季度曾经两度干预外

汇市场，鉴于近期日元再度疲软，外界猜测日本可能酝酿采取更多举措。周

五发布一份截至 9 月为止季度的每日细分数据，日本财务省于 7 月 11 日和

12日都进入市场，分别动用 3.17万亿日元（合 207 亿美元）和 2.37万亿日

元来支撑日元。在政府 7月采取行动之前，日元兑美元汇率跌破 160日元，

创下 38年来新低，部分原因是投机者押注日本和美国之间巨大的借贷成本差

距。周五的报告还证实，除了上述两天之外，没有任何额外的干预。
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三、后市展望

当前美国大选和美联储 11月降息两只靴子均已落地，市场不确定性因素

有所减少。根据特朗普的政策，其将会促进俄乌冲突尽快解决，地缘政治风
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险同样有所减弱。叠加由于前期金价屡创新高，获利资金存在了结的可能性

，短期金价可能有回调压力。

鲍威尔在本次美联储发布会公开回应关于特朗普是否会将其解雇的问题

，预计其将会在任期届满后卸任（2026年 5月），并暗示会保持美联储的独

立性。对于美联储而言，后续特朗普的大规模财政刺激政策，可能会使得美

国面临在通胀压力，离其 2%的目标越来越远，市场也大幅调低了对于 2025

年美联储降息的预期。

中长期来看，共和党财政和货币政策较民主党更为宽松，美国经济可能

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。关注下周美国 10月通胀数据。

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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