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一周行情观察 



逻辑及策略 

       上周黄金市场持续反弹，目前已经接近此前10月末的反弹高点。国内黄金偏弱运行，价格重心持续回落。 

       上周美联储和欧央行均公布了会议纪要。美联储会议纪要显示，决策者们多数认为适合一段时间保持高利率，

重申将谨慎行事，并没有流露结束加息周期的意愿。欧央行会议纪要则表示，通胀进入下降通道，但仍具有粘性，

必要时将进一步加息。尽管双方均没有透漏加息结束，但市场预期已然进入结束状态，海外股债汇均有一定乐观

表现。有“新美联储通讯社”之称的记者表示，美联储官员不愿得出他们已完成加息的结论，但纪要暗示至少今

年内都保持利率不变。同时，强调了两类风险，一是通胀比预期韧性，二是经济增长比预期疲软。 

       整体来看，市场对美联储结束加息观点比较乐观，甚至从降息预期来看有一定提前，美实际利率存下降预期，

美元持续表现较弱，并推动金银价格走高。短期市场情绪乐观，黄金表现偏强。但对金价来说，并非完全没有利

空，一是通胀反复，美联储等主要央行对于未来利率态度存在摇摆，货币政策实际仍是收紧的，二是美债发行规

模虽然缩小但仍处在高位，流动性担忧或仍然存在，另外从黄金ETF的反馈来看，投资者对于未来金价能否上行

也存在较大分歧，短期谨慎乐观，金价能否有效突破历史高点是关注的重点。 



一、黄金市场表现 



现货走势：黄金价格反弹，金银比处于偏高位 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至11月24日，伦敦黄金现货价格2001.8美元/盎司，伦敦现货白银价格23.71美元/盎司，金银比84.44。 



黄金库存：ETF持仓小幅反弹，期货多头持续增长 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至11月24日，沪金期货库存2823千克，COMEX黄金库存617.97吨，SPDR黄金ETF持有量882.28吨。 



黄金库存：ETF持仓小幅反弹，期货多头持续增长 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至11月14日，COMEX黄金总持仓722,583张，CFCT统计非商业多头持仓154,466张，非商业空头持
仓61,806张。 



品种间比价 

数据来源：Wind，金石期货研究所 



二、相关品种走势 



相关性对比 

相关性对比（近3年） 相关性对比（近1年） 

数据来源：Wind，金石期货研究所 



美元指数：美元指数小幅回落，多头持仓表现平稳 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至11月24日，美元指数103.4359，11月14日美元合约总持仓38,842张，非商业多头持仓27,271张，非
商业空头持仓7,537张。 



美国国债：美债收益小幅回落，倒挂幅度持续抬升 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至11月24日，10年期美债收益率4.47%，2年期美债收益率4.92%，10年期TIPS收益率2.21%，长短债
利差-0.45%。 



美国股市：波动率指数降至低位 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至11月9日，标普500波动率指
数12.46。 



三、本周市场重要数据 



美联储加息概率预测 

数据来源：英为财经，金石期货研究所 



本周重要会议与事件 

数据来源：英为财经，金石期货研究所 



本周重要会议与事件 

数据来源：英为财经，金石期货研究所 
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谢谢大家的观看 

Thanks for watching. 


