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美政府停摆创纪录，9月降息

模糊不清，特朗普新关税合法性受

质疑，黄金震荡企稳。 
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本周行情回顾：11 月 03 日——11 月 07 日 

美政府停摆时长创纪录；美联储内部对降息路径分歧明显，降息预期大幅

降温；美最高法院质疑特朗普新关税的合法性。美元冲高回落，黄金维持小区

间震荡。 

周一美国制造业持续萎缩，美联储内部对货币政策路径分歧严重，12 月降

息预期前景不明，美元维持近期的强势，黄金窄幅震荡。周二美国联邦政府停

摆时间追平历史纪录；12 月有可能不降息预期持续发酵；美元不断刷新反弹高

点，国际金价跌幅超 1.5%。周三美国就业数据超预期，服务业保持扩张；美政

府停摆时长创记录；大法官质疑特朗普关税合法性；美元反弹力度有所衰减，

黄金小幅回升，维持震荡。周四芝加哥联储数据显示 10 月失业率创四年新高；

美联储官员保持谨慎；美国政府持续停摆，10 月非农数据将无法公布；美元高

位跳水，黄金冲高回落，维持区间波动。 

截止当前，国内黄金 TD 下跌 3.43 元人民币，周五收盘报价 917.64；白银 

TD 上涨 98 元人民币，周五收盘报价 11480。国际黄金报价 4010 美元，上涨

8.47美元，国际白银报价 48.81，上涨 0.12 美元。 

 

基本面分析 

经济数据方面，美国政府持续停摆状态，政府数据继续缺失。民间机构的

数据备受重视。周一公布的美国 10 月 ISM 制造业 PMI 录得 48.7，低于预期的

49.5 和前值的 49.1。美国 10 月份制造业活动连续第八个月萎缩，比预期更为

低迷。 
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周三公布的美国 10 月 ADP 就业人数(万人)录得 4.2 万人，大幅好于预期的

2.8 万人，扭转前期的负增长；美国 10 月 ISM 非制造业 PMI 录得 2.4，好于预

期的 50.8 和前值的 50。 就业市场意外好转，服务业保持强劲扩张，缓解了美

联储降息压力。芝商所美联储观察工具显示，美联储 12 月降息的可能性为

62.5%，早些时候为 70%。 

周四公布的美国 10 月挑战者企业裁员人数(万人)录得 15.3074 万人，远超

预期的 5.4064 万人，同比大增 175%，创 22 年同期最高纪录；芝加哥联储数据

显示 10 月失业率约为 4.36%，创四年新高；美国私人数据提供商 Revelio Labs

表示，美国 10 月份非农就业岗位减少了 9100 个。接连 2 天的就业数据出现较

大的反差，降息预期回升，美联储 12 月降息 25 个基点的概率由前一天的

62.5%回升至 70.6%。由于美政府数据的缺失，投资者对美经济前景保持谨慎，

不确定性加剧市场的波动。 

美联储官员密集发声，周一美联储理事米兰表示可通过 50个基点的降息达

到中性利率；芝加哥联储主席古尔斯比认为通胀令人担忧，需提高降息门槛；

理事库克表示，应根据后续出炉的经济数据来决定 12月是否需要降息；旧金山

联储主席戴利对 12 月利率决定持开放态度。 

周四芝加哥联储主席古尔斯比认为缺乏可靠的通胀数据，对降息保持谨

慎；克利夫兰联储主席哈玛克强调通胀风险，反对进一步降息；不过理事米兰

继续预期美联储将在 12月降息；纽约联储主席威廉姆斯认为，基于模型的美国

中性利率估计在 1%左右。讲话显示美联储内部鹰鸽分歧严重，12月降息前景不

明。 
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周三美国最高法院持续两个半小时的辩论环节中，法院保守派多数阵营的

三位成员对特朗普运用《紧急权力法》加征关税提出质疑。若最高法院判定新

关税为非法，可能迫使政府退还超千亿美元税款，成为最高法院对特朗普远超

历任美国总统权力主张的强力回击，从而也将引发新的混乱。判决最快可能在

今年年底前出炉。另外美国政府停摆进入第 37天，连续创历史记录。叠加对处

于历史高位美股泡沫的担忧，避险情绪逐渐升温，消化获利盘后的黄金迎来逢

低避险买盘，有企稳迹象。如果 12月降息预期回升，黄金有望展开日线级别的

反弹。后续关注美政府停摆事件的发展及货币政策路径的变化，金价将在避险

及降息预期相互影响下波动。 

 

技术分析 

。黄金 

国际黄金日线图 

黄金小区间横盘震荡， 关注区间突破，上破依然定义为反弹，保守的观望

等待新的卖出信号，激进的可积极跟进区间突破。 
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黄金压力：4050，4150（926，950），支撑：3930（900）。 

 

。白银

 

国际白银日线图 

白银 TD维持 11500-11100区间走势，量能明显缩小，继续关注区间突破，

量价配合可积极跟进。 

白银压力：49.50（11500-50，11800，12000），支撑：47.00，46.00

（11100，11000）。 

 

下周关注：  

周三 11 月 12日   

22:20 FOMC 永久票委、纽约联储主席威廉姆斯发表讲话。 

23:00 2026 年 FOMC 票委、费城联储主席保尔森就金融科技发表讲话。 
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23:45 美国财长贝森特发表讲话。 

周四 11 月 13日   

01:15 2027 年 FOMC 票委、亚特兰大联储主席博斯蒂克发表讲话。 

待定 美国 10月未季调 CPI年率 

待定 美国 10月季调后 CPI月率 

待定 美国至 11月 8日当周初请失业金人数(万人) 

待定 美国 10月季调后核心 CPI月率 

待定 美国 10月未季调核心 CPI年率 

周五 11 月 14日   

01:15 2025 年 FOMC 票委、圣路易联储主席穆萨莱姆就货币政策发表讲话。 

01:20 2026 年 FOMC 票委、克利夫兰联储主席哈玛克参加一场炉边谈话。 

10:00 国新办就国民经济运行情况举行新闻发布会。 

22:20 2027 年 FOMC 票委、亚特兰大联储主席博斯蒂克发表讲话。 

23:05 2025 年 FOMC 票委、堪萨斯联储主席施密德就经济前景和货币政策发表

讲话。 

待定 美国 10月零售销售月率 

待定 美国 10月 PPI 年率 

待定 美国 10月 PPI 月率 

 

观点仅供参考，投资有风险，入市需谨慎。 

想得到更及时，全面，专业的服务，敬请关注“翠绿金业”公众号 
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免责声明： 

本报告由翠绿金业投研部（以下简称翠绿金业）向其机构或个人客户（以

下简称客户）提供，无意针对或打算违反任何地区、国家、城市或其它法律管

辖区域内的法律法规。除非另有说明，所有本报告的版权属于翠绿金业。未经 

翠绿金业授权许可，任何机构或个人不得以任何方式发送、传播或复印本报

告。 

本报告中的数据和信息来源于各机构公开发布的信息，翠绿金业力求报告

内容及引用资料、数据的客观和公正，但对信息的准确性和完成性不做保证。 

报告中的任何建议仅代表报告当日的观点，仅供阅读者参考，并不构成对客户 

的投资建议，并非作为买卖、认购金融产品的依据。因市场突变原因或其它原 

因，翠绿金业可能发出其它与本报告内容不一致或不同的论点，翠绿金业无法 

去更新本报告且无义务去通知收到本报告的客户，翠绿金业不对使用本报告操

作导致的损失负责。 

本报告仅面向翠绿金业客户，用作新媒体形势下研究信息和研究观点的沟

通交流。非翠绿金业客户，请勿订阅、接收或使用本订阅号中的任何信息。 

本报告的引用不存在任何商标、图标、内容等侵权行为，如与任何机构有

相关引力冲突或不当，请及时联系翠绿金业投研部。翠绿金业保留对本报的一 

切权利。 
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联系方式：翠绿金业投研部 

服务专线： 0755-25685948 

传真： 0755-25683500 

网址： http://www.clgold.com 

公司地址：广东省深圳市罗湖区翠竹街道翠锦社区布心路 3033号水贝壹号 B座 

3楼 


