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全文摘要
自九月初，市场持续关注黄金及有色投资机会，近期金价大幅上涨，引发了市场热议。西部策略首席分析，黄金定价锚分为短期交易价值和长期储备价值，强调美元信用裂痕对黄金价格的长期影响。历史数据显示，70年代至80年代、80年代至90年代美元信用变化与金价走势呈反向关系，表明黄金价格中长期受美元信用状况影响显著。今年上半年金价调整，源于美军行动和经济、政策因素导致的美元信用裂痕修复。然而，7月中旬金价反弹，反映出强美元叙事减弱和流动性风险预期变化。未来，若12月份美联储不加息，预计金价将进入第三波主升浪，明年进入降息周期。若金价跌破4000美金每盎司，将是买入黄金及黄金股的良机。

章节速览
00:00 金价大涨：定价机制与市场趋势分析
从九月初以来，持续推荐黄金及有色投资机会。金价近期大涨，定价机制分为短期的交易价值和长期的储备价值。短期金价与美债利率负相关，长期则与美元信用裂痕正相关。70年代美元信用扩张，金价与美债利率同涨；80-90年代美元信用收敛，金价与美债利率同跌。中长期判断金价走势需关注美元信用状况。

03:37 金价波动与美元趋势及市场风险关系分析
对话深入探讨了金价今年的波动原因，上半年金价调整归因于强美元趋势修复美元信用裂痕，而七月中旬至九月初金价反弹则是由于强美元叙事受到美军行动、AI经济驱动及美联储政策预期变化的冲击。九月金价再次调整则与美联储加息预期及美国AI投资可能引发的金融动荡风险相关，市场正交易流动性风险，导致金价短期承压。

08:08 黄金主升浪行情预测与美元信用裂痕分析
通过复盘2016年以来黄金价格走势，分析美元信用裂痕与美联储货币政策对金价的影响，预测未来黄金可能迎来第三波主升浪行情。16年中美南海事件及20年美国将俄罗斯踢出SWIFT系统，导致美元信用受损，金价上涨。当前美伊冲突冲击石油美元根基，若美联储12月不加息并进入降息周期，金价或再现暴涨。

12:28 金价走势分析与投资策略建议
对话深入探讨了金价受美国AI投资波动、美联储政策调整及美元信用裂痕影响的短期与中长期走势。短期来看，金价可能因美国AI投资失败引发的流动性冲击而二次探底，但4000美元每盎司以下被视为黄金及黄金股的理想买入时机。中长期预测，若12月美联储不加息并进入降息周期，金价有望快速上涨至7000美元左右，涨幅达70%-80%。核心结论是当前是布局黄金资产的良机。

发言总结
发言人1
他对当前黄金市场的走势和未来趋势进行了深入分析。他首先回顾了团队自九月初以来持续推荐黄金和有色投资机会，并指出近期金价大涨。针对市场关注的三大核心问题，他详细解析了黄金的定价机制、今年金价调整的原因以及黄金是否即将进入主升浪。强调短期金价受美债利率影响，中长期则需关注美元信用与美元信用裂痕的状态。历史上，美元信用裂痕的扩大曾推动金价上涨，而修复则会导致金价回落。今年金价波动主要驱动因素包括美元信用裂痕的修复及地缘政治因素。最后，他认为如果美联储12月份不加息，黄金可能迎来快速上涨。当前金价跌破4000美元每盎司，是买入黄金和黄金股的绝佳时机，强调了黄金市场中长期的投资潜力。

要点回顾
黄金它到底应该如何定价？今年上半年金价调整的背后原因是什么？
发言人1：我们从20年开始持续推荐黄金投资机会，并将黄金定价的锚分为两类。短期来看，金价与年期美债利率基本呈负相关，这是黄金交易价值模型。而从长期角度看，黄金定价实际上是基于储备价值，即美元信用裂痕。当美元信用裂痕扩张时，金价会上涨；当美元信用裂痕修复时，金价会回落。今年上半年金价调整的主要原因是美元信用裂痕得到了修复。具体来说，今年上半年由于美军实力展现、美国经济强劲以及美联储鹰派政策，形成了强美元叙事，修复了之前的美元信用裂痕，导致金价走弱。

九月份以来黄金价格为何再次调整？
发言人1：九月份以来，黄金价格调整的主要原因有两个：一是美联储加息导致美债利率上行，对金价产生短期压制作用；二是投资者可能在交易美国AI投资失败可能导致的金融动荡风险，流动性冲击也是金价调整的一个因素。

为什么从七月中旬开始到九月初，黄金价格出现反弹？
发言人1：七月中旬到九月初黄金价格反弹的原因在于，市场对于美军强、美国经济强和美联储鹰派形象这三大支撑强美元叙事都受到了冲击，使得美元信用裂痕再次扩张，从而促使金价修复并上涨。

现在是否可以判断黄金的主升浪行情就要到来？
发言人1：根据我们的复盘分析，16年以来黄金有两波明显的主升浪行情，其起点都与美元信用裂痕扩张有关。近期中期选举后黄金价格出现的一波明显反弹，可能是新一轮主升浪行情的开始，但具体走势还需结合其他因素进一步观察。

中国从什么时候开始推动商品贸易去美元化，这如何影响了美元信用？
发言人1：中国从2016年开始推动全球商品贸易去美元化，这一举措挑战了美元信用的基础，因为美元信用有两个支撑点：石油贸易中的美元和商品贸易中的美元。2016年7月12日中美南海事件后，中国的商品贸易中的美元储备出现松动，导致美元信用根基开始动摇。

美联储加息周期中，金价的表现是怎样的？
发言人1：在美联储加息周期（16年到19年）中，金价呈现震荡小幅上行态势，尽管美联储加息，金价并未明显回落，反而在一定程度上体现出对美元信用裂痕的反应。到了19年底美联储重新进入降息周期后，金价出现快速上涨，形成第一波黄金主升浪行情。

美联储加息与降息周期对金价有何影响？
发言人1：在2016年至2020年美联储加息周期中，一方面美元信用裂痕扩张支撑金价上涨，另一方面加息政策约束了金价上行斜率。而在2020年底美联储重启降息周期后，金价经历了一轮快速上涨。预计未来如果美联储在12月份不加息且明年再次进入降息周期，金价可能会迎来第三波主升浪行情。

当前黄金市场的情况如何，以及未来可能的走势？
发言人1：当前判断黄金有可能迎来第三波主升浪，核心驱动力是美元信用裂痕。短期来看，由于美国中期选举后AI资本开支可能放缓，存在流动性冲击和金价二次探底的可能性，但只要金价跌破4000美金每盎司，便是黄金和黄金股的良好配置窗口期。中期预计若美联储不加息并进入降息周期，金价中枢将快速上行，可能达到7000美金左右。

为什么预测12月份美联储可能不会加息？
发言人1：九月份美联储加息并非出于解决通胀问题，而是为了维稳美债、重塑鹰派形象并吸引全球资金回流购买美债，从而压低美债利率。然而，由于美军未能快速搞定伊朗，强美元叙事无法得到有效修复，因此预计12月份美联储可能不再需要加息。

黄金定价的主要参考指标是什么？今年金价调整的原因有哪些？
发言人1：短期看，美债利率是黄金定价的主要参考指标；中长期则需关注美元信用是否扩张。今年金价调整主要有两个原因：上半年美军强势、美国经济强劲以及美联储鹰派政策重塑了强美元叙事，修复了美元信用裂痕。而九月份以来的金价调整主要是由于美联储加息以及可能存在的美国AI投资失败带来的流动性冲击。

