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1.贵金属短期震荡偏弱

上周贵金属板块震荡走弱，COMEX黄金最低下跌至 1699.1美元，

一度跌破 1700美元整数关口，随后维持 1750美元下方震荡；COMEX

白银最低下跌至 17.400美元，创下 2020年 6月以来新低。上周在美

元指数走强、风险情绪回落、大宗商品整体走弱的背景下，贵金属也

同样承压，但黄金相比白银具有更强的韧性。

数据来源： Wind
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2.美联储官员鹰派十足

近期通过观察美联储官员们的讲话不难看出，官员们对于加息的

观点较为一致，短期美联储还将会继续大幅度加息。

 美联储主席鲍威尔“放鹰”：仍将大幅加息抗通胀。鲍威尔在杰克

逊霍尔全球央行年会上发表讲话表示，美联储将继续采取措施“强

力”措施抗击通胀，但同时警告称强力的加息措施将为美国家庭和

企业带来“痛苦”。

 克利夫兰联储主席梅斯特重申，到明年初，美联储需要将基准利率

提高到 4%以上，并维持在该水平一段时间以助力通胀降温，明确

表示她预计美联储不会在 2023年降息。

 美联储副主席布雷纳德：美联储的政策利率需要进一步提高。“一

段时间内”可能需要维持限制性货币政策。需要“通胀数据在几个
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月内维持较低水平”，才能确信通胀率正在降至 2%。

随着美联储鹰派的发言，市场也一致认为本月将会继续大幅加息，

Fedwatch工具显示，本月加息 75bp的概率已经来到了 78%。

数据来源：CME FedWatch Tool

市场对于加息的一直判断带动了美国国债收益率持续走强，上周

美国 10年期名义收益率走升 15bp，这种情况下贵金属承受一定压力。

欧洲许多国家同样开始加息，全球开始逐渐退出负实际收益率阶段，

利空贵金属。

3.经济数据稳定

美国劳工部数据显示，美国8月份新增非农就业31.5万人，为 2021

年 4月以来最小增幅，但仍高于市场预期的 30万人，7月份修正后的

数据为增加 52.6万人。8月失业率意外升至六个月高点 3.7%，为 1月

份以来首次上升，就业参与率升至 2020年 3月以来最高 62.4%。美国
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8月份时薪环比上升 0.3%，同比上升 5.2%，均不及预期。整体来看蜂

聚数据依然稳步前进，失业率有所上升但并未对市场加息预期造成过

大影响。

4.投机情绪平淡

从近期公布的 CFTC持仓报告中可以看出，黄金期货端投机性净

多头持仓小幅回升，非商业净多头从上周 125,847手增加至 117,734

手。白银期货端投机性净多头继续减少，非商业净多头持仓为-8,271

手。ETF持仓方面也不乐观，SPDR黄金 ETF持仓量下降至 971.05吨，

SLV白银 ETF持仓量下降至 14,538.37吨。投资者对于贵金属后市观

点偏向悲观。
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5.后市展望

短期市场对于美联储官员们的鹰派态度充分计价，在美债收益率

和美元指数双上涨的影响下贵金属震荡走弱。中期关注9月加息后美联

储态度是否有边际变化。如果后期加息幅度放缓，贵金属可能迎来反

弹机会。短期预计维持震荡走势，下周关注美国通胀数据。
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