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全文摘要
有色行业分析师指出，市场高度关注周四的FOMC会议，预期将有加息行动，但对加息的具体频率和幅度存在分歧。尽管点阵图显示可能有多次加息，实际情况可能更为复杂，认为黄金价格可能会因预期的利空落地而出现反弹。对于电解铝，如果关税预期能对市场产生利好，可能会带动一波修复行情。整体上，看好黄金和电解铝板块的未来表现，特别是在经历当前市场压力后，这些板块可能迎来不错的投资机会。会议强调了内容的保密性，未授权不得传播相关信息。

章节速览
00:00 黄金与电解铝市场观点及加息预期分析
会议讨论了黄金和电解铝市场的观点，以及对FOMC会议加息预期的影响。分析指出，尽管市场预期多次加息，但实际操作中可能仅加息一次，且黄金底部预期高于4000美元，市场已开始预期加息利空落地后的金价反弹。

03:46 黄金股投资逻辑与CPI数据对加息政策的影响
讨论了黄金股在明年产量恢复背景下的投资价值，指出CPI数据特别是核心CPI受一次性扰动影响，对连续加息的必要性提出质疑，强调了在通胀预期下投资决策的复杂性。

04:34 电解铝行业分析与投资策略
对话围绕电解铝行业展开，讨论了年底PC年化率、关税影响及市场预期。分析认为，尽管Q2存在压力，但若宏观扰动落地与关税预期改善，电解铝行业有望迎来修复。强调了行业股票的高股息率特性，以及通过红利定价的投资逻辑。最后，表达了对铝合金行业未来表现的信心，并感谢参会者。

发言总结
发言人1
他首先强调此次会议专为国信证券的专业投资机构客户举办，所讨论内容仅限于研究交流，严禁未经授权的传播。随后，发言人自我介绍并表达了将汇报其对黄金和电解铝板块的观点，以及对即将举行的FOMC会议的期待和后续解读计划。在讨论中，发言人深入分析了加息预期对黄金价格的影响、全球主要央行的态度、以及这两个板块的未来展望。特别指出，即便在连续加息的背景下，黄金的底部预期仍高于4000。此外，发言人也探讨了电解铝板块的市场预期和潜在投资机会。最后，发言人对参与者的关注表示感谢，并分享了额外的资源信息。

问答回顾
发言人1 问：在周四FOMC会议后，您对黄金和电解铝板块有哪些观点？
发言人1 答：我认为市场普遍预期会连续加息三次，甚至四次，但根据目前的点阵图，连续加息的可能性不大。尽管核心通胀指标较高，但随着核心个人消费支出（PCE）指数的下修，实际加息次数可能只会一次。即使如此，由于经济过热和加息预期的存在，黄金价格没有明显下跌，反而表现出一定的底部支撑。此外，土耳其央行的购买行为也表明底部可能高于4000美元/盎司。对于黄金股，我看好其业绩表现，尤其是在港股，赔率较高。同时，明年及以后投产的预期差将带来巨大产量恢复和阿尔法收益，这也是黄金股的核心逻辑。

发言人1 问：对于CPI数据及加息决策，市场存在哪些争议？
发言人1 答：即使CPI数据强劲，部分票委并不支持连续加息，特别是核心CPI中的一次性扰动因素，如果没有其他持续性因素支撑，是否应加息存在争议。年底时，结合新的PCE年化率预计在2.8左右，这也是一个考虑因素。

发言人1 问：电解铝方面，您怎么看明年的情况以及投资机会？
发言人1 答：预计明年电解铝会有产量恢复和显著的阿尔法收益，尤其是在当前价格低位和部分股票分红较高的情况下。如果宏观扰动事件落地，并且进口关税预期降低，旺季期间可以把握修复行情，利用低估值和分红特性进行交易配置。经历今年的压力测试后，许多股票有望通过红利定价展现良好表现。

