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二月份黄金行情回顾

二月份黄金震荡上扬，主要因美国总统特朗普就任一个月内，签署了20条总统令，五项政策

承诺在经济、恐怖主义、移民政策、外交政策、贸易政策都颠覆了奥巴马总统的政策，特朗普
胜选并没有如预期酿造黑天鹅，反而带动风险资产大幅飙升，因此引发的巨大不确定性推动金
价上涨，而如今他也将成为金价进一步走强的动力。
因担心美国和欧洲政治形势，美元下跌，巩固投资者对黄金的兴致
承压美元指数的下滑，推高了金银价格。



特朗普大选第一个月的行动

 美国总统特朗普推出的五大政策，包括1.在美墨边境修墙；2.反对恐怖主义，施行
“禁穆令”；3.推行税改；4.废除“奥巴马医保”方案；5.进行1万亿美元基建投资。

 特朗普想让美国再伟大，经济上采取贸易保护主义，限制移民，同时通过大规模基建
设施改造来刺激经济，恢复美国制造业，放松对华尔街的金融监管，奥巴马靠美联储
量化宽松购债注入流动性，特朗普要靠华尔街注入流动性，给美国经济打一针强心剂。

 华尔街没有紧箍咒剪羊毛割韭菜没有障碍了。为重振制造业，特朗普忙于与对美贸易
顺差国打贸易战，第一个被割韭菜的是墨西哥，特朗普上台就要建美墨边境墙，防止
拉美非法移民往美国跑，修就修吧，关键这个钱还要墨西哥出。

 墨西哥当然不干，双方翻脸了，特朗普就上调墨西哥进口商品的关税直接征收了，直
接与对美第四大贸易顺差国搞贸易战，贸易战后面是金融战，华尔街已经准备好了割
韭菜，墨西哥是一个开放的市场，贸易战刚起，比索立刻暴跌，货币暴跌引发更多墨
西哥资金外逃。华尔街做空比索的金融战就大获全胜，成功地剪了墨西哥一次羊毛。



法国大选-引发对欧盟的担忧

 法国大选刺激了市场避险情绪，美元和黄金出现同涨局面

 法国大选候选人勒庞(Marine Le Pen) 被称着法国的女版特朗普，她曾公开提出
反对抗伊斯兰原教旨主义和全球化；限制移民、退出欧元区，并举行脱欧公
投等主张。如果她当选法国总统，将启动法国退出欧盟的全民公投程序。

 后期面临意大利大选，意大利去年年底提出修改公投宪法，如果法国脱欧，
那意大利，德国也将有这种可能，欧洲面临的今年4个国家的大选，这将对欧
盟来说是灾难性的打击！

 随着国际政治局势的不稳定，黄金仍是控制风险的资产配置的必选。



2月2日美联储公布政策决议

凌晨3:00公布的2017年首次利率决议维持利率在0.5%-0.75%的区间内不变，政
策声明基本上是12月政策声明的重复，且并未提及，新任总统特朗普的经济
政策会对美联储造成何种影响。

政策声明表示，FOMC的投票为一致同意加息。

政策声明还指出，消费者和企业信心最近有改善，家庭开支继续温和增长，
货币政策将会继续支持美国经济进一步走强，重申商业投资依然疲软；最近
几个季度通胀率升高，不过依然低于2%，且基于调查的通胀预期指标（即
CPI）基本没有变化，但而基于市场的通胀指标（即通胀保值国债/TIPS均衡率）
“仍然偏低”。

政策声明进一步称，维持贴现率在1.25%不变，直到利率正常化之前，都将会
对所持有的债券进行再投资。

本次美联储政策声明通篇未提及新任总统特朗普的经济政策会对美联储造成
何种影响。

在此次利率决议公布后，黄金短线上扬7.05美元最高触及1210.21美元/盎司。



耶伦言论

利率调整将视经济前景而定，如果经济保持正轨，可能需要进一步调整政策，
美联储官员“在即将召开的会议”将考虑进一步的加息。

新任总统特朗普上台后对美联储政策的影响方面，耶伦表示，财政政策可能
会影响经济前景，希望美国财政政策改变符合将美国经济带上可持续轨道的
目标；美联储正在监测美国财政政策及其他政策乃至海外政策的发展。

如果经济如期改善，加息将会是合适的，每次FOMC会议都有行动可能，不
能告知是在3月还是6月加息。推迟升息可能会使美联储决策委员会的升息步
伐滞后于经济的发展，最终导致其不得不匆忙升息。

但笔者认为美联储2015年12月份说2016年加息4次，结果只加息一次，而且在
12月份年底，所以本人认为是用鹰派言论来提振美元指数，但预计最多加息2
次，估计也到年底了。



欧元区与美国GDP年率比较

刘斌GDP

GDP数据看美国第四季度的GDP数据有所下滑，而欧洲的经济数据小幅缓慢的上扬，临

近年底美国数据下滑是因美国刚大选结束，新总统还未上任，市场对美国经济的不确定
性以及年底圣诞节，休假的人增加对美国经济数据稍有拖累。



欧元区GDP年率

欧元区2016年第四季度GDP是1.8%,好于市场预计的1.7%，数据公布后，欧元，金银上扬，承
压美元指数下滑。



美国季调后非农就业人口变动

美国季调后非农就业人口变动大幅增加为22.7万，但市场预测是18万，数据公布后美元极速上涨，
承压金价回落。美国非农数据连着2个月的低迷，美国非农就业报告显示，1月就业岗位增幅强劲，
但薪资增速却相当疲弱。但笔者认为，美国通胀可能并未提速，而美联储(FED)可能需要等到今
年晚些时候才加息。



美国ISM非制造业PMI

美国1月非制造业采购经理人指数(PMI)为56.5，不及预估的57.0，12月为56.6。这个数据利好金
银价格，利空美元。



美国贸易数据

美国12月贸易逆差下滑幅度大于预期，因出口升至逾一年半高点，增幅大于进口。详细数据显
示，12月贸易逆差下滑3.2%至443亿美元，结束先前连续两个月增长的趋势，分析师预估12月
贸易逆差为450亿美元。11月贸易逆差被小幅上修至457亿美元，先前公布数据为452亿美元。
数据利多美元，利空金银和原油。



全球最大的黄金ETF——SPDR GOLD TRUST ETF持仓

黄金ETF从二月除799吨开始增仓，到二月底达到了843.54吨随着金价的上涨，说明黄金基金也是
随着增加持仓，看的出基金对黄金后市有所看好。基金的持仓可以引导我们对黄金后市做个指引。



后市影响金银价格因素

 美国特朗普政治的不确定性加上欧洲大选引发全球经济的担忧，投资者纷纷
涌入避险黄金。此外特朗普在炮轰日本、德国和中国操控外汇后，再度公开
表达了对汇率的不满，让人担忧他是否真的会采取实际行动打压美元或是实
施惩罚性关税。贸易战一旦爆发，不但汇率会急转直下，还会让今年全球经
济少许复苏的迹象付诸一炬。

 欧洲：法国大选并非唯一危机，若勒庞当选，并兑现其将举行退欧公投的诺
言，在英国退欧公投后刚刚平息的对“多米诺效应”的担忧又会卷土重来，
而这次的严重程度更将呈几何级数上升，欧盟将岌岌可危。目前看来，在未
来数月内的法国大选中任何意料之外的情况都可能发生，在意大利也是如此。

 欧洲还具有另一隐忧。周三（2月22日）欧盟委员会发布了对欧盟成员国的年
度经济和社会分析。报告显示，意大利的债务水平相对GDP占比将由去年的
132.8%升至133.3%，超过欧盟规定的最高值——60%的两倍。



三月份黄金走势预测

二月份黄金白银走势在特朗普的言论的刺激下节节攀高，加上法国的大选的
候选人的右倾思想，考虑脱欧的言论让市场对欧盟的后市再次忧虑起来，随
然美联储官员的轮流鹰派言论，提及考虑加息的言论，但市场对黄金避险的
魅力得到追捧，笔者认为美国总统特朗普和美联储如我们年报的预测，不会
不考虑美元强势给美国贸易带来利空，因此特朗普政府与美联储会考虑坚守
谨慎的货币政策离场，防止美元过度升值，这也或许是美国政府有意放任让
美元指数下滑，加上全球最大的ETF的陆续增仓，也助推了金价的上涨。

今年预计美国经济还会转好，这将使通货膨胀会更接近目标2%，美联储加息
会加快，华尔街通过贸易战和金融战全球剪羊毛，引导资金向美国流动，为
美国基建投资计划融资。

随然美国联邦基金利率期货显示，美联储3月份加息的概率高达80%，而月初
这一概率低于30%。但笔者预计三月份美联储不会考虑加息。预计黄金三月
份将是震荡行情，黄金在1280---1200区间震荡，白银建议在1943-1781建议在
这个区间逢低做多，逢高做空。



三月份黄金行情走势预测
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