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1.黄金&白银

上周贵金属震荡走强，金银周线级别均收得小阳线。COMEX黄

金在上周初出现较大涨幅，但是周五价格快速回落，将前两日涨幅基

本收回，周度上涨 0.61%，价格维持在 1800美元下方。白银方面涨幅

稍大，周度上涨 2.84%，上方接近 24美元。金银比在月初达到 80的

高位后持续回落，现已回到 75下方。短期受到美国通胀继续走强的影

响，贵金属走出一波反弹，白银较强的商品属性使其跟随其他有色金

属出现了大于黄金的涨幅，短期我们维持贵金属震荡判断。
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2.近期基本面

近一周市场围绕美国通胀数据交易，较强的通胀数据给予市场较

强的做多信心，但是对于美联储开启缩减的关注也未曾消退。

上周三公布的数据显示，美国 9月份消费者物价指数(CPI)月率上

涨 0.4%，此前市场预期为增长 0.3%。剔除波动性较大的食品和能源

成分后，9月核心 CPI月率攀升 0.2%，而 8月份为 0.1%，为 6个月来

最小涨幅。美国 9 月份 CPI 年率上涨 5.4%，连续第 5 个月增长超过

5%，创下 2008年以来的最大年度涨幅。经济学家此前预计美国 9月

CPI年率增长 5.3%。较强的 CPI数据表明通胀压力持续增加，贵金属

价格在数据发布后大涨，COMEX黄金涨幅超过 30美元。
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同样在上周三，美联储还公布了 9月议息会议纪要。会议纪要显

示，与会者们认为，美联储已接近实现其经济目标，很快可以通过降

低每月资产购买的步伐来开始政策正常化。大部分官员同意，渐进式

的缩减购债计划可能在 11月中旬或 12月中旬开始，到 2022年年中可

能会结束。美联储官员上月暗示，他们即将开始缩减每月 1200亿美元

的资产购买规模，美联储主席鲍威尔告诉记者，这个过程可能最早在

11月开始，到 2022年年中左右结束。会议纪要表明，美联储官员在

实现充分就业和物价稳定这两个使命上都面临高度不确定性。美联储

官员们讨论了减码的具体路径：减少每月的资产购买规模，其中对美

债的购买减少 100 亿美元，对抵押贷款支持证券的购买规模减少 50

亿美元。

虽然通胀的走强带动了贵金属价格的上涨，但是上周五“恐怖数

据”令贵金属价格高台跳水。美国零售销售数据素有“恐怖数据”之

称，因为美国以服务业为经济支柱，零售销售数据通常对金融市场有
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较大的影响。美国 9月零售销售月率增长 0.7%，远超预期的下降 0.2%。

9月份，13个零售类别中有 11个出现增长。体育用品店和业余用品店

的销售额分别增长了 3.7%和 2%。美国零售销售数据强于预期，暗示

美联储在缩减购债或升息方面可能采取更积极的行动，令金价承压。
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3.相关数据

数据来源： Wind
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4.后市展望

贵金属市场短期出现一波反弹，主要还是收到了美国通胀继续走

强的影响，但是美联储缩减预计将在下月开始，我们认为短期市场还

是震荡行情，COMEX黄金震荡区间1700-1800美元，COMEX白银可

以关注上方24美元附近的压力。
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