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欧洲6月通货膨胀率升至8.6%，英国月6 通货膨胀率升至升至9.4%，美国6月通货
膨胀
率升至9.
1%，显然全球通
胀压力持续上升势头未改。在通胀
压力下，多国央行均采取收紧货币政策，以加息
手段应对通胀，试图通过收紧市场流动性实现经济降速及压抑需求。但实际情况是
央行货币政策对打击通胀作用有限，由于全球新冠肺炎疫情和地缘局势及制裁造成
的供应链断裂问题，并非央行政策可以解决，通胀持续在高位发展可能性较大。

文 | 英伦金融 黎永达

本文为中国黄金网原创文章，内容仅供参考之用，不构成操作建议或投资指南。

对金价而言，当市场认为通胀受控，而加息幅度高于市场预期，金价则面临压力；
反之，若市场认为通胀失控，而加息步伐落后于通胀升幅，金价则会获得支持。

由于美联储
迟缓的政策反应，目前各国央行的行动严重滞后于通胀螺旋。由最初全球新冠肺炎
疫情造成的供应链问题及居家消费需求，至地缘局势及制裁造成的能源及粮食危机
，通胀造成物价上扬后引发薪金调整压力，这种通胀螺旋预计在未来一段日子持续
，从而引发更多劳资纠纷、供应链问题甚至社会动荡，例如近期斯里兰卡、英国及
意大利政治动荡。

通胀较大机会持续高位，通胀螺旋或引发社会动荡，这就是为何市场普遍认为美国
经济衰退即将发生的一个原因，可能美联储官员也是出于同样忧虑才没有尽早提升
加息幅度。笔者认为，通过美联储官员的发言来看，应该不是连续错判形势，更大
可能是美联储认为美国经济衰退己经不可避免，按现有计划加息，一是证明美联储
没有躺平应对
通胀，二是尽量避免因为加
息力度过大而引发更严重的经济危机
。所以作为投资者需要有心理准备，美国带来的通胀压力预计不会短时间内得到缓
减，美国经济衰退在逐步迫近。

这种因为通胀造成的社会压力，在欧洲和美国或有不同表现，通胀问题除了影响财
政及经济外也会引发其他风险，从而刺激金价。欧洲的通胀结构有别于美国，欧洲
面对较大的进口物价影响，而不像美国主要压力来自本土物价，两者会造成民众不
同的负面情绪。
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美国的民众对于通胀的负面情绪主要针对美国两党，所以美国现任民主党政府有可
能在中期选举失去美国国会的控制权，而拜登
有可能无法连任。这种选情结果自然会反映在黄金市场里，所以11月后的中期选结
果预计对黄金市场有较大的影响。

由于欧洲的通胀压力较多是进口，欧盟体系内部的能源及粮食协调、欧央行利率政
策或引发欧盟
国家内不同的财政压力和社会压力。对于内循环能力较好但财政能力较弱的国家，

金本位
，实施本国
利益第一与贬值货币争
取出口的行为类似，由经济危机引发保护主义
是一种潜在危机，意大利或正面临这一情况。

对于意大利面临的情况而言，在没有造成金融体系恐慌前，如果只是欧元出现问题
那么金价会被拖累，因为强势美元带来诸多压力。但如果出现欧盟可能解体的风险
，那么金价则有机会获得强力支持。

以短周期看似平静的盘面，忽略
一石击起千重浪的蝴蝶效应，往往会面对较大的风险。

（以上内容不构成投资建议或操作指南，依此入市，风险自担）
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