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一、贵金属行情及展望

日内行情：

美国三季度经济增长稳健且核心通胀下行停滞，ADP 就业数据以及周度失业

数据显示飓风对美国就业市场影响或相对有限，避险需求减弱以及美联储降息预

期减退，使得隔夜伦敦黄金一度回撤 2730 美元/盎司附近；但美国总统大选引发

的不确定性打压美元和美股，东欧与中东地缘政治风险居高不下，以及市场对偏

弱非农就业的期盼，在 1 日亚盘时段推动伦敦黄金反弹至 2750 美元/盎司附近。

10 月中旬以来地缘政治风险和特朗普交易热潮使得美元与黄金同步上涨，但历史

经验显示伦金与美元同涨后可能同步下跌，这意味着国内金价短期波动性或有所

加大，提醒投资者注意相关风险。本周关注美国 9月份 PCE 通胀、中国 10 月份

PMI、美国 10 月份非农就业以及美国大选形势。

中线行情：

2024 年 3 月份黄金进入第三轮大牛市的第四个阶段，核心驱动力是包括美联

储在内的环球央行降息，而地缘政治风险继续起到支撑作用。基于特朗普在 2024

年美国总统大选中获胜的基线预测，我们将伦敦黄金本轮目标价上调到

2900-3100 美元/盎司，预计黄金本轮涨势延续到 2025 年春季后转为高位宽幅震

荡；由于中国推出新一轮一揽子经济刺激措施但财政扩张力度有限且围绕新能源

产品的国际贸易纷争加剧，假定金银比值仅回落到 75-80(5 月份低点附近)，则伦

敦白银可能上涨到 36-41.5 美元/盎司；中国经济增长动能改善以及美联储降息有

利于人民币汇率升值，假定人民币兑美元汇率升至 6.9-7.1，考虑目前国内金银

的贴水幅度，上海金银可能分别上涨到 640-705 元/克和 8500-10200 元/千克。
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二、贵金属市场相关图表
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三、主要宏观事件/数据

1、美国上周新申请失业救济金的人数减少 1.2 万人，降至 21.6 万人的五个

月来最低；连续第三周下降可能反映飓风海伦和米尔顿的影响正在减弱。另一份

报告显示，9 月消费者支出增长 0.5%增幅超过预期，显示出经济在进入 2024 年最

后阶段，仍然具有强劲势头。虽然 9月物价有所上涨，但通胀仍呈下降趋势，周

四的其他数据显示，第三季度劳动力成本创下三年多来最小增幅。这些数据可能

会使美联储继续保持在下周和可能在 12 月降息的轨道上。

2、Axios 援引两名未透露姓名的以色列消息人士的话称，伊朗正准备在未来

几天从伊拉克境内以大量无人机和弹道导弹向以色列发动袭击，时间可能在 11

月 5日的美国总统大选之前。报导称，通过伊拉克的亲伊朗民兵组织实施袭击，

可能是德黑兰为避免以色列再次袭击伊朗战略目标而采取的行动。

3、中国央行公布，中美金融工作组日前在美国华盛顿召开第六次会议。中方

介绍了金融管理部门支持经济稳定增长的一揽子政策，包括人民银行支持资本市

场稳定发展的两项工具，即证券、基金、保险公司互换便利(SFISF)和股票回购增

持再贷款，并就相关问题向美方表达了关切。

4、欧元区 10 月通胀加速超过预期，这支持欧洲央行对待降息保持谨慎。欧

元区 10 月通胀率从 9 月的 1.7%加速至 2.0%，主因是食品和能源成本上升。剔除

波动较大的食品和能源价格的通胀率保持在 2.7%，高于预期的 2.6%。另一项数据

显示，欧元区劳动力市场依然紧张，9 月失业率持稳在 6.3%的历史最低水平。
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