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 事件： 

上周五（12 月 1 日）晚间美联储主席鲍威尔发表讲话，重申谨慎行动，称紧

缩不足和紧缩过度的风险正变得更加均衡，利率已“深入”限制性区域；现在就

断定联储的立场已达到足够的限制性、或者猜测政策何时可能宽松，还为时过早；

让数据揭示什么是合适的利率路径；判断 AI 总体的影响为时过早。鲍威尔认为

现在正处于不造成大量失业就实现通胀目标的正轨，被视为暗示软着陆在成形；

他指出紧缩尚未显现全部影响，令完成加息的预期升温。上周五发布的美国 11

月 ISM 制造业指数 46.7，持平预期和前值，数据连续 13 个月萎缩；12 月 1 日开

始，加沙战火重燃，巴以冲突加剧，自以军恢复军事行动以来，截至 12 月 2 日

加沙地带已有 193 人死亡、650 人受伤。 

 

 点评： 

美联储主席上次在美联储 11 月议息会议后的讲话，已经提及“谨慎行事”，

实际上坐实了 12 月不会加息；本次再次提及“谨慎行事”，暗示 1 月也不会加

息；实际上美联储本轮加息已经结束，今年 7 月的加息就是本轮加息最后一次，

只是美联储官员从主席到各位地方联储主席嘴上不愿承认这一点。高息状态对实

体经济产生了抑制甚至是破坏：上周五美国 11 月 ISM 制造业指数 46.7，数据连

续 13 个月萎缩；创互联网泡沫危机爆发以来、最近 20 年来最长萎缩周期。 

 

在上周五鲍威尔发言之前，据 CME 的 Fedwatch 数据，期货交易员们认为 12

月和明年 1 月的 FOMC 会议都不加息，明年 3 月开始降息的概率超过了 50%，明

年 5 月降息概率接近 100%，明年底的政策利率大概率维持在 4%至 4.25%，等于

比当前水平会下调超过 100 个基点。在鲍威尔发言之后，债券交易员们押注最早
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在明年 3月份降息的可能性高达 80%。这显然给了金价继续创造历史新高的直接

动力。上周五收盘金价已达 2075 美元/盎司，距离 2023 年 5 月历史最高 2079 美

元/盎司仅一步之遥；本周一（12 月 4 日）早间开盘，外盘金价直接上攻触及 2144

美元/盎司的历史新高，之后转入震荡回撤，整体看金价再次进入“无前高”的

上涨阶段。有海外媒体称：人们对美联储的信心将被粉碎，因为下一个更剧烈的

通胀周期开始，而美元作为储备货币体系结束的倒计时终于开始了。 

 

金价在美联储距离政策转向越来越近的环境中获得鼓励，这加速了金价整体

涨势，在过快快猛的上涨之后将发生适度震荡下行，但震荡之后涨势仍将延续；

目前金价稳定在 2000 美元/盎司上方，今日凌晨已经触及 2100 美元一线，有理

由相信金价再次突破 2100 美元大关仅是时间问题，金价短线下跌是逢低做多的

良好机会；银价同样处在短线下跌，但二者整体走高的趋势完全未变，银价的整

体目标先放在小前高 26.10 美元/盎司附近，未来看向 2021 年 5 月前高 28.73 美

元/盎司；金价在站稳 2100 美元/盎司关口之后，中长期看向 2460 美元/盎司，

这是金价 2011 年高点 1921 美元/盎司至 2015 年 1047 美元/盎司回撤的 161.8%

反弹位；在糟糕的经济前景和严峻的地缘形势共同作用下，金银继续震荡走高是

可以预期的。 
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