加息放缓或止步，黄金多头趋势有望展开
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摘要：美联储将调整利率路径，至明年的3月将暂停加息周期，直至明年6月再度开启对于加息的讨论，特别是不到两个月原油暴跌30%，通胀可能会下降，预示着美联储紧缩周期的阶段性调整，加息节奏可能放缓，利多金价；尽管欧盟和英国就脱欧协议达成一致，但协议仍有待英国议会的批准；本周市场的焦点主要是即将带来的G20峰会，中美两国首脑将会面对面会晤，尽管陷入僵局的中美贸易争端没有降温的迹象，但市场对G20峰会仍寄予厚望，本周乌克兰和俄罗斯的军舰相撞事件，俄罗斯向乌克兰军舰开火是两国近年来最严重的冲突之一，地缘政治紧张局势升级以及宏观面的不确定性将继续对金价有利。

一、宏观面
1，美国中期选举
11月初美国举行中期选举，两党就众议院全部435个席位、35个参议院席位以及36个州长席位展开角逐，选举结果正如原先预计，共和党继续控制参议院，而在众议院选举中，由于共和党丢失了纽约、宾州、弗罗里达、刚萨斯四个州，导致民主党取得控制权，这是过去8年来，民主党首次夺回众院控制权，从政治上讲，这将使特朗普总统无法实施他的国内议程，可能导致他将重点放在他不需要国会太多同意的领域，即外交和贸易政策。因此，尽管有人可能会说民主党夺回众议院将令特朗普“受控制”，但另一种观点认为，他可能会在任何其他可能的地方变得更加咄咄逼人，以夺回人气。
	众议院是主要美国财政的机构，当前民主党的获胜，成功拿到了财政大权，意味着民主党将有权力调查美国总统特朗普的纳税申报情况以及可能存在的利益冲突；以及特朗普在对沙特、俄罗斯的态度上可能会受到民主党的限制，而强硬的贸易政策、激进的移民政策以及减税2.0也可能会减速。这意味着从长远来看，一方面美联储将需要实施更少的加息，这本身将对美元产生负面影响，另一方面特朗普总统可能会更多地关注外交政策，这可能会产生额外的不确定性，黄金将从这两个因素中长期获利。
2，英国脱欧、意大利预算困扰欧盟
11月初英国脱欧协议取得重大进展，英国首相梅在11月14日召开了关键的内阁会议，讨论英国与欧盟谈判团队达成的脱欧协议草案，以及未来英国与欧盟关系的政治宣言大纲，会议时长接近六个小时，英国首相梅发表声明称，这份协议获得了内阁的支持。随后英国官员刮起“离职潮”，多名高管辞职抗议这份脱欧协议，投资者对无协议脱欧的担忧再次加剧。欧盟官员表示，欧盟委员会与英国谈判者就脱欧后欧盟与英国未来关系政治宣言草案文本达成一致，在欧盟和英国协议草案中，欧盟和英国将致力于建立单一关税领域，双方承诺在关税方面进行深入合作，欧盟将承认英国的“独立贸易”政策。
11月25日，欧盟成员国领导人在布鲁塞尔举行的欧盟特别峰会上，正式通过此前与英国达成的“脱欧”协议，但没有英国议会的最终认可，被欧盟“盖章”的协议也无效。包括英国反对党工党、第三大党社会民主党、苏格兰民族党在内的多个党派已经表示将在议会投票反对这份协议，英国首相特雷莎·梅所在的保守党也有多名议员表示反对协议，目前看来，协议要在英国议会通过很不乐观。
意大利重新提交了2019年预算案，其中政府开支增长和一次性调整后的结构均明显高于欧盟规定标准，如意大利希望增加2019财年政府支出2.7%，但欧盟只允许增加0.1%，这使得该国与欧盟的冲突进一步加剧。意大利债务与GDP占比相当于GDP的131%，在欧盟中属于第二高位，欧元区其他国家财长担心意大利可能引发一场像几年前那样的主权债务危机，那次危机差点葬送了欧元。欧元区财长们的月度例会机制“欧元集团”将在12月3日开会，来决定是否批准EDP程序启动，以前法国、西班牙和葡萄牙等国都被象征性地启动了EDP程序，意大利可能是首个被罚款惩戒的欧元区国家，堪称是“史无前例”，欧元集团主席Centeno今日表示，支持欧委会就预算问题对意大利启动制裁程序的行动。
3，中美双方领导人会谈结果难料
市场寄希望于中美贸易争端能够达成和解，但美国和中国在近期的亚太领导人峰会上分歧严重，以及近期双方的表态削弱了对中美贸易战得到解决的预期，最终要看月底峰会中美领导人会晤的结果，如果无法达成协议，明年初美国对2,000亿美元进口自中国的商品征税税率将从10%提高至25%，此前特朗普还威胁称，如果中国不能满足美国的要求，将对所有剩余中国输美商品约2,670亿美元加征关税。

二，供需面
据中国黄金协会最新统计数据显示，2018年前三季度，国内累计生产黄金289.745吨，与去年同期相比，减产23.344吨，同比下降7.46%。中国黄金、山东黄金、紫金矿业、山东招金等十二家大型黄金企业集团国内黄金成品金产量和矿产金产量分别占全国产量（含进口料）的53.44%和43.33%。
据外媒称伊朗矿产生产和供应公司的消息，伊朗希望振兴黄金和铜矿，在美国再次实施制裁后，伊朗的黄金开采活动激增，除了促进矿产生产和使一些非法矿山合法化外，政府的计划旨在“增加就业，为当地社区创造附加值，最终实现经济复苏的目标，世界黄金协会在其第二季度黄金需求趋势报告中表示，伊朗对金条和金币的需求同比增长200%，达到15.2公吨，这是四年多来的最高水平，黄金的需求端扩大。
世界黄金协会发布了全球黄金ETF需求以及持仓量的最新数据，2018年10月，全球黄金ETF和类似产品的黄金持仓总量增加16.5吨，上升至2346吨，世界黄金协会认为主要有三大因素，首先2018年10月的黄金价格表现良好（以美元计价的金价上涨了3.3%），该因素成为北美和欧洲黄金ETF流入的主要推动力，世界黄金协会的统计显示，按照美元计算，黄金ETF的全球总资产管理规模较今年9月增长了3.1%；其次全球股市在10月份经历了自2008年全球金融危机以来的最差单月行情， MSCI全球指数当月下跌超过7.4%。面对这种情况，作为避险资产的黄金显著受益于投资者寻求安全资产的投资需求‘’最后，美元对冲黄金产品愈发受到投资者追捧，在强势美元及市场风险偏好降低的环境下，10月美元对冲黄金价格上涨4.3%。虽然今年以来黄金的美元价格下跌了5.8%，但看多美元黄金指数Solactive GLD Long USD Index在此期间基本持平，世界黄金协会认为，这一因素也导致了部分资金流入黄金ETF。

3， 美元指数本月剧烈波动
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月初美国中期选举，民主党获得众议院多数席位，共和党则扩大在参议院的领先优势，选举结果在很大程度上符合预期，民主党赢得了众议院的控制权，这可能会结束任何进一步的减税措施，这意味着从长远来看，美联储将需要实施更少的加息，对美元产生负面影响。随后美国经济数据比较靓丽，CPI、PPI等经济数据都表现较好，特别是月初公布的非农数据就业市场强劲，同时上周的美联储11月议息会议重申12月将会再次加息预期，这些因素直接推动了美元走高，另一方面市场对于脱欧谈判和意大利预算问题的担忧，导致市场加速做空欧元和英镑，间接推动了美元指数的持续走高，并创今年新高。
	美联储副主席克拉里达放鸽，12月年内第四次升息预期降温，市场担忧美国步入货币政策紧缩的后半程，虽隔夜美联储“三号人物”威廉姆斯也发表了讲话，认为美国经济表现非常好，美联储将保持渐进加息的步伐，然而这也未能挽回市场的信心，据CME“美联储观察”，美联储12月加息至2.25-2.5%的概率为65%，较前期严重下滑，美元指数从年中新高后开始回落，美指最低跌至96.03刷新11月8日以来最低点，美股调整风险很大，避险情绪令美元止跌反弹，非美货币全线受挫美元强势反弹，据美联储观察，美联储12月加息概率从新上升到75%，美元指数一度从近期低点96.09快速拉升到96.891。
摩根士丹利预计今年12月加息后，明年美联储只会加息两次，而摩根大通和高盛均预计，今年12月和明年共加息五次，即明年加息四次，机构对美联储加息的分歧将有利于金价。美国纽约联储主席威廉姆斯表示若有必要，美联储将调整利率路径，至明年的3月将暂停加息周期，直至明年6月再度开启对于加息的讨论，特别是不到两个月原油暴跌30%，通胀可能会下降，预示着美联储紧缩周期的阶段性调整，最新会议纪要显示美联储主席鲍威尔暗示利率接近中性，市场预期本轮加息周期可能提前结束。

[bookmark: _GoBack]四、后市行情研判
美联储3号人物、美国纽约联储主席威廉姆斯表示若有必要，美联储将调整利率路径，至明年的3月将暂停加息周期，直至明年6月再度开启对于加息的讨论，特别是不到两个月原油暴跌30%，通胀可能会下降，预示着美联储紧缩周期的阶段性调整，加息节奏可能放缓，利多金价；尽管欧盟和英国就脱欧协议达成一致，但协议仍有待英国议会的批准，消息称英国议会在12月10日就英国脱欧协议进行投票，英国首相特雷莎·梅表示如果该协议不能通过，没人知道会发生什么；有迹象表明意大利愿意在2019年预算计划方面达成妥协，提振了市场风险偏好，但欧洲央行行长的鸽派讲话导致欧元回吐涨幅；本周市场的焦点主要是即将带来的G20峰会，中美两国首脑将会面对面会晤，尽管陷入僵局的中美贸易争端没有降温的迹象，但市场对G20峰会仍寄予厚望，本周乌克兰和俄罗斯的军舰相撞事件，俄罗斯向乌克兰军舰开火是两国近年来最严重的冲突之一，地缘政治紧张局势升级以及宏观面的不确定性将继续对金价有利。
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沪金近期走势
盘面看近期沪金下探踩到60日均线得到支撑后大幅上涨，经过几日横盘调整之后，可能再次回踩60线，如果得到有效支撑后，多头可以进场，上涨趋势顺利展开突破前期高点，有了利润保护可加仓；如果回踩失败，60线没得到支撑，同时下破274.55低点，可以按空头思路操作。
风险揭示：您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损失。 
免责声明：本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表作者对价格涨跌或市场走势的确定性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。 
本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布日的判断，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 
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