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外盘白银现货首次触及45美元/盎司，继续持多头趋势，均线多头排列；MACD红色动能柱再次转强，快慢线发散、并创下近5年高点。
基本面来说，本周美国关税政策再次出现变化，总统特朗普宣布了新一轮针对特定产品的高额关税，其中专利及品牌药品加征100%关税、厨房橱柜等相关建材征收50%关税、家具征收30%关税、重型卡车征收25%关税。
我们一直强调，金银中期的利多逻辑在通胀、经济和美联储货币政策，而关税政策的不确定性不仅给市场避险情绪带来支撑，而且间接影响更为巨大，是金银上述利多逻辑的催化剂，重点是经济和美联储降息。
首先，当前经济已经表现出边际走弱风险，不仅表现在制造业，更表现在就业领域，而关税政策对经济的传导逻辑是：抬升物价水平—抑制消费需求—削弱企业盈利能力—减少企业用人需求。从目前来看，特朗普加征关税力度的直接诉求是增加美国关税收入来缓解巨大的财政压力，根据过去几年的数据看，关税政策每年能带来100亿美元的财政收入，相比每年超过2万亿美元的财政赤字显然是杯水车薪，所以在特朗普任期内关税税率大概率还将继续加码，这对全球经济、就业方面仍将带来较大压力。
另外，关税政策还将影响美联储降息节奏。鲍威尔在9月议息会议上虽然表示目前经济稳健，但就业将面临下行风险。也就意味着，美联储下一步或把货币政策目标向稳经济、保就业方面倾斜，在宏观经济承压趋势下，美联储未来就存在加快宽松力度以及幅度。
综述，在美国财政压力没有明显缓解的条件下，特朗普未来仍有可能将继续加码关税税率，这势必进一步加大经济、就业下行压力，并间接刺激美联储加快降息节奏，这都将对金银带来利多刺激。
[bookmark: _GoBack]观点：继续关注向上机会，短线涨幅较大，做好风险管理。
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