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贵金属：美联储大幅降息50bp，贵金属价格上涨

 逻辑观点：

 基本面： ᶂіᵕִ ᷂ў Қᾭ 21.9єҚιѭᵺѦῴᾺӉι ῼѭὙẈ҈23єҚ 9ῴ7ῄẸᵕ ᷂ў Қᾭѭ183єҚιї 1.4єҚ ᶂ8ῴ

ᵬҺ ӾὝ‰ע⅝ 0.2%ι ῼ 0.3%ιׁӪ 0.6%ψᵃℓὝ‰ע⅝ᶭ0.3%ιׁӪὙẈψ◐ᵅὝ‰ע⅝ὙẈιׁӪ 0.1%

 消息面： ӴᶽẄ Ụ50Ѧᶢ♇ιṄ ᶢ ַꞌ ת‰ ї 4.75%-5%ιѭ2020ẉ3ῴ‎ ₭ Ụ



贵金属：美联储大幅降息50bp，贵金属价格上涨
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1.4єҚ ᶂ8ῴ ᵬҺ ӾὝ‰ע⅝ 0
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美联储9月会议下调经济增长、通胀预测以及利率预测，失业率预测上调
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美联储9月利率预测点阵图：年内或仍有50bp的降息空间

预期累计
降息次数
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预期累计
降息次数
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美国8月CPI同比持续放缓

数据来源：Wind、广州期货研究中心

美国CPI、PCE物价指数同比 美国CPI、PCE物价指数环比
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美国8月ISM制造业PMI低于预期

图表标题，微软雅黑，Times New Roman，加粗，14-16号字体，白

数据来源：Wind、广州期货研究中心

 ᶂ8ῴISMֺ ўὝᾭẹệ47.2ιּצӉ҈ ῼ￼47.5ι ׁӪ46.8ṇẄᴦẵιҠᶴ҈ᾠ ת ṏўᾡᵱιᾯӌҠᴦῑֺ ў
ὙӉ ֫ ιᾺ ᴅὝᾭẹệ44.6ι іῴї 2.8Ѧ♇ιѭ2023ẉ6ῴҨ‎ᾺӉιᾺ ᴅᾭᾠ ψᾺ֧ᴭ ᴅὝᾭї
0.4Ѧ♇ 48.6ψּוғὝᾭї 1.1Ѧ♇ 44.8ψⱶҮὝᾭі1.1״Ѧ♇ 54ιἆᴦῑ Ά ￼ἄ ᴙצּדỉі״ψṏў֫
Ὕᾭі2.6״Ѧ♇ 46ιֺ ўṏў Ὑᾠ ӇẄẙᾣ ψẓḕὝᾭі5.8״Ѧ♇ 50.3ιḭἋẓḕὝᾭі2.6״Ѧ♇ 48.6ιẓ
ḕі״ψӗẔᵬҐҥὝᾭї 2.1Ѧ♇ 50.5ιҐ ẙӭỹ

 ᶂ8ῴMarkitֺ ўPMI Ӫ47.9ιѭ8ѦῴᾺӉιѓῴ Ӫ49.6

美国ISM制造业、非制造业PMI 美国ISM制造业PMI分项
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美国8月ISM非制造业PMI回升，高于预期

图表标题，微软雅黑，Times New Roman，加粗，14-16号字体，白

数据来源：Wind、广州期货研究中心

 ᶂ8ῴISM ֺ ўPMIҡ7ῴ￼51.4ṇẄᵻ״ 51.5ιּצ ҈ ῼ ֫ ιᵬў╗טὝᾭї 1.2Ѧ♇ 53.3ψṏўὝᾭї
0.8Ѧ♇ 50.2ψᴦῑ ∂￼Ὰ ᴅὝᾭі0.6״Ѧ♇ 53ψҮ⁪Ὕᾭі0.3״Ѧ♇ 57.3ιἄ ᴙצּדỉі״ψ ᴅẓḕὝᾭ
і3.1״Ѧ♇ 52.9 ẓḕ῟↔Ὕᾭї 8.3Ѧ♇ 54.9ιẓḕ↨Ẉї ψӗẔᵬҐ Ὕᾭі2״Ѧ♇ 49.6ιҐ ẙ֟ỹ

 ᶂ8ῴMarkitῸחўPMI Ӫ55.7ι ῼ55.0ιִӪ55.2ι7ῴ Ӫ55.0ψ ᵀPMI Ӫ54.6ι ῼ53.9ιִӪ54.1ι7ῴ Ӫ
54.3

美国ISM制造业、非制造业PMI 美国ISM非制造业PMI分项
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美国8月非农数据弱于预期、失业率小幅下降

图表标题，微软雅黑，Times New Roman，加粗，14-16号字体，白 图表标题，微软雅黑，Times New Roman，加粗，14-16号字体，白

数据来源：Wind、广州期货研究中心

 ᶂ8ῴᾺᶭ ֔ṏўҚᾭẹệᶭ14.2єҚι іῴ і5.3״єҚιӉ҈℅ׁ ῼ

 ֫ ι8ῴᾺᶭ ֔ṏўѮ ᴩᾨ ᵙӠӰῸח Ҷ ᵙ ẖў ấ ўἍἾט ᾨ ᵙӠӰῸ8חῴᾺᶭṏў4.7єҚιׁӪ

5.5єҚψҶ ᵙ ẖў8ῴᾺᶭṏў4.6єҚιׁӪ2.4єҚψấ ў8ῴᾺᶭṏў3.4єҚιׁӪ1.3єҚ

 ᶂ᷂ўꞌᶭ4.2%ι іῴ ї 0.1
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美元指数下跌、美十债收益率上涨

图表标题，微软雅黑，Times New Roman，加粗，14-16号字体，白 图表标题，微软雅黑，Times New Roman，加粗，14-16号字体，白

数据来源：Wind、广州期货研究中心

 Ἀ 9ῴ20ῄι ӺὝᾭẹệ100.7503ιᵕע⅝ї 0.2% Ἀ 9ῴ20ῄι ײ ᾠ ꞌẹệ3.73%ιᵕע⅝і 7bp Ἀ 9
ῴ20ῄι ײ TIPSᾠ ꞌẹệ1.58%ιὙẈіᵕׁӪ

美元指数 美十债收益率、美十债实际收益率（TIPS）
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人民币汇率走强，美债10Y-3M利差倒挂幅度收窄

图表标题，微软雅黑，Times New Roman，加粗，14-16号字体，白

数据来源：Wind、广州期货研究中心

 ᵕԓҚ↓ṳ∆ꞌ ẶιἈ 9ῴ20ῄι ӺԂҚ↓ṳ∆ꞌẹệ7.05ιᵕע⅝ 0.16%״

 Ἀ 9ῴ20ῄι 10Y-5YַṮẹệ0.25%ιᵕע⅝ 2bp Ἀ 9ῴ20ῄι 10Y-2YַṮẹệ0.18%ιᵕע⅝ 9bp
Ἀ 9ῴ20ῄι 10Y-3MַṮẹệ-1.02%ιӥὛẄẙᵕע⅝ᾠ 29bp

人民币兑美元汇率 美国国债长短利差

6.0

6.2

6.4

6.6

6.8

7.0

7.2

7.4

7.6

美元兑人民币汇率

-2.5

-2.0

-1.5

-1.0

-0.5

0.0

0.5

1.0

1.52.02.5



美欧十债利差周环比走阔，欧元汇率走强、日元汇率走弱

图表标题，微软雅黑，Times New Roman，加粗，14-16号字体，白 图表标题，微软雅黑，Times New Roman，加粗，14-16号字体，白

数据来源：Wind、广州期货研究中心

欧元兑美元、美元兑日元汇率 美欧十债利差

 Ἀ 9ῴ20ῄι ײ₰ ַṮẹệ0.7827%ιᵕע⅝ 7bp Ἀ 9ῴ20ῄι₰ӺԂ Ӻ∆ꞌẹệ1.1158ιᵕע⅝ ״
0.76% Ἀ 9ῴ20ῄι ӺԂῄӺ∆ꞌẹệ143.92ιᵕע⅝ 2.18%1201251301351401451501551601651.001.021.041.061.081.101.121.14
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黄金ETF持仓正向流入

图表标题，微软雅黑，Times New Roman，加粗，14-16号字体，白

数据来源：Wind、广州期货研究中心

 Ἀ 9ῴ20ῄιSPDR ETFὙҢ875.39 ιᵕԓ╙Ԅ4.88 ψSLV︢ ETFὙҢ14239.03 ιᵕԓ╙֧336.26

黄金ETF持仓 白银ETF持仓
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美联储大幅降息，期价短线或维持高位震荡

图表标题，微软雅黑，Times New Roman，加粗，14-16号字体，白

数据来源：Wind、广州期货研究中心

 Ἀ 9ῴ17ῄẸᵕιCOMEX ῼ ᶢת ֜ᶺὙҢᶭ25900זἐ 216355ἐιCOMEX︢ ῼ ᶢת ֜ᶺὙҢᶭ13798זἐ 39619ἐ

іᵕҋᶻ 0.95% 592.58Ӻ/Ԁιіᵕ і 1.91%ψ ᶻ 0.28% 7476Ӻ/׳Ԁιіᵕ і 2.01% ѧ ַṮᾠ Қ↓ṳ∆ꞌ Ặι

Ӵ Ụὸט ṞҮ⁪і ι Ụ ⅎִῼ Ṟ א ḾẶמι ҮӪ֥ῘιῼҮ ἆ Ὑ ӈ ᴰ Ά ι ׁԓ 78￼

⅝Ӫ ⱡҡҞẉ҇ḗẙ￼Ӊ♇ῶἍі״ιӇҠᶈ ѕẉҨ‎ ḾӭӉӈ ιᶴ҈2021ẉִҨ‎ 40%￼֫ӈᾭ ᶈᶊ ֗ Ὑ ￼Ẹїι ᵅ

ᶂ ╝◌ᵇ ι︢ ἆᴩԎṪўṞớὄ ι ἆᴩ ҈Ԏ Ṟớᴣ Ṟớ ῶ῭Ặל￼ ιא ῼᴵּפỴӮᶺ ⅝￼ ԋ  Һ

COMEX黄金非商多空持仓 COMEX白银非商多空持仓



本报告由广州期货股份有限公司（以下简称“本公司”）编制，本公司具有中国证监会许可的期货公司投资咨询业
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联系电话：0532-88910060 联系电话：020-22836158 联系电话：020-22836155 联系电话：020-22836182

办公地址：山东省青岛市崂山区深圳路
100号办公楼户905室

办公地址：广州市天河区临江大道1号寺右万科
中心南塔6层

办公地址：广州市天河区临江大道1号寺右
万科中心南塔6层

办公地址：广州市天河区临江大道1号寺右万
科中心南塔6层

机构事业三部 机构事业四部 广期资本管理（上海）有限公司

联系电话：020-22836185 联系电话：020-22836187 联系电话：021-50390172  

办公地址：上海市浦东新区福山路388号越
秀大厦22层2201室

办公地址：广州市天河区临江大道1号寺
右万科中心南塔6层

办公地址：广州市天河区临江大道1号寺右万科
中心南塔6层
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广州期货股份有限公司


