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黄金：褐皮书强化经济软着陆预期，降息提前概率上升 

一、每日数据监测 

 

数据来源：wind、文华财经、金石期货研究所 

二、宏观行业资讯概览 

1、据国家发改委网站消息，近日，民营局组织召开民营经济专家座谈会，

围绕促进民营经济发展壮大有关工作，进行深入研讨交流，并就下一步扎实推动

民营经济高质量发展听取意见建议。针对市场消息指碧桂园已参加金融机构座谈

会，相关知情人士称，已有银行发出邀请。 

2、，国家统计局服务业调查中心和中国物流与采购联合会发布了 11 月份中

国采购经理指数。11 月份，制造业采购经理指数、非制造业商务活动指数和综

合 PMI 产出指数分别为 49.4%、50.2%和 50.4%，比上月下降 0.1、0.4 和 0.3 个

百分点，我国经济景气水平稳中有缓，回升向好基础仍需巩固。 

3、央行今日进行 6630 亿元 7天期逆回购操作，中标利率为 1.8%，与此前持

平。因今日有 5190 亿元 7天期逆回购到期实现净投放 1440 亿元。 

4、据新华社，习近平在上海考察调研，先后考察上海期货交易所、上海科

技创新成果展、闵行区新时代城市建设者管理者之家，了解上海增强国际金融中

心竞争力、推进国际科技创新中心建设、保障性租赁住房建设等情况。 
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5、美国三季度 GDP 超预期上修至 5.2%，为近两年来最大增幅，预期为 5%，

前值为 4.9%；PCE 物价指数降温。 

6、美联储褐皮书：截至 11 月 7 日的六周内，美国经济活动总体放缓，消费

者对价格更敏感，非必需品和耐用品支出下滑；劳动力需求放缓、市场仍紧张，

工资上涨温和；价格上涨基本放缓，温和涨价料将持续到明年。 

7、美联储多位明年票委暗示不急于再加息。亚特兰大联储主席、克利夫兰

联储主席均支持 12 月按兵不动，里士满联储主席认为，顽固的通胀风险意味着

应保留未来再加息的选项。 

8、两名 OPEC+消息人士周三表示，OPEC+原定于周四举行的会议不会推迟。

与会代表透露，沙特正在施压其他成员国加入限产行列，以避免原油市场明年供

应过剩。 

9、据 CME“美联储观察”：美联储 12 月维持利率在 5.25%-5.50%区间不变

的概率为 95.8%，加息 25 个基点的概率为 4.2%。到明年 2 月维持利率不变的概

率为 92.0%，累计降息 25 个基点的概率为 4.0%，累计加息 25 个基点的概率为

4.0%。 

三、分析及观点 

核心逻辑：沪金主力今日窄幅震荡，收盘价 475.72 元/克，收涨 0.05%；COMEX

黄金震荡盘整为主，昨收 2065.5 美元/盎司，收涨 0.26%。美国三季度 GDP 超预

期上修至 5.2%，此前发布的初值为 4.9%，为近两年来最大增幅，PCE 物价指数

降温；美联储褐皮书显示美国经济活动总体放缓，消费者对价格更敏感，非必需

品和耐用品支出下滑，消费者信贷仍健康，但拖欠率略有上升，劳动力需求放缓，

但市场仍紧张。美联储褐皮书和经济数据强化经济软着陆预期，同时对明年上半

年启动降息有了更多的期待。整体来看，市场对美联储结束加息并于明年上半年

启动降息观点比较乐观，伦敦现货黄金站稳 2000 美元/盎司后向历史高点演进，

技术指标也暗示存在一定做多契机，因此短期在这种乐观情绪下黄金或仍表现偏

强。 

四、相关数据图表 
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图 1：沪金主力合约收盘价及持仓量         图 2：COMEX 黄金主力合约收盘价 

    

数据来源：wind、金石期货研究所          数据来源：wind、金石期货研究所 

图 3：美元对人民币汇率                   图 4：美元对日元汇率 

   

数据来源：wind、金石期货研究所           数据来源：wind、金石期货研究所 

图 5：英镑对美元汇率                     图 6：美元指数 

   

数据来源：wind、金石期货研究所           数据来源：wind、金石期货研究所 

图 7：沪金 /INE 原油                       图 8：美国实际利率-伦敦黄金现货对比

    

数据来源：wind、金石期货研究所            数据来源：wind、金石期货研究所 
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图 9：美国非农失业率                       图 10：伦敦黄金现货-美国 CPI 数据对比 

  

数据来源：wind、金石期货研究所            数据来源：wind、金石期货研究所  
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本报告中的信息均来源于已公开的资料，尽管我们相信报告中资料来源的可靠

性，但我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。也不保证我公司所做出的

意见和建议不会发生任何的变更，在任何情况下，我公司报告中的信息和所表达的意

见和建议以及所载的数据、工具及材料均不能作为您所进行期货买卖的绝对依据。由

于报告在编写时融入了该分析师个人的观点和见解以及分析方法，如与金石期货公司

发布的其他信息有不一致及有不同的结论，未免发生疑问，本报告所载的观点并不代

表了金石期货公司的立场，所以请谨慎参考。我公司不承担因根据本报告所进行期货

买卖操作而导致的任何形式的损失。 
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