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一周行情观察 



逻辑及策略 

       上周美黄金上半周延续冲高态势，下半周小幅回落调整，整体强势延续。国内黄金走势更强，周三最高价接

近此前历史高位，周四与今日也均延续强势整理态势。 

       上周市场仍对美联储明年提前降息相对乐观，风险偏好持续回升，美股持续表现偏强，美元指数走弱，并带

动黄金继续冲高。另外，美债标售情况重新开始聚焦，但美债年底最后一次标售惨淡，相比此前的两年期标售，

长期国债欢迎度受限，这也一度带动市场情绪收紧，黄金在周五也跌落高位。最后，日央行行长再次放鹰，明年

加息或是大概率事件，使得日元短暂回升。短期来看，黄金总体仍受益于美元指数走弱以及美联储降息预期下的

风险偏好回升，但黄金也属于避险资产，因此当前价格偏高下也有较大争议，跟随海外股市涨跌概率较大。 

       当前海外投资者对于美联储3月开始降息的概率已经到了70%上方，之前预期是5月之后，从利率点阵图来

看明年降息将达到3次，高于此前预期的2次，所以市场是一片宽松氛围。但从美联储经济和通胀数据来看，市场

对美联储提前降息过于乐观，从加息点阵图来看美联储大概率年中开始降息，降息次数2-3次，这也要视美国明

年经济和就业环境来去判断。短期黄金市场偏热情绪依然将延续，但随着后续的重要经济数据公布，加息预期将

有所反复，黄金可能迎来调整。本周重点关注美国PMI数据以及非农就业数据。 



一、黄金市场表现 



现货走势：黄金高位徘徊，白银走势弱于黄金 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至12月29日，伦敦黄金现货价格2062.6美元/盎司，伦敦现货白银价格23.79美元/盎司，金银比86.7。 



黄金库存：ETF持仓保持稳定，多头持仓反弹放缓 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至12月29日，沪金期货库存3078千克，COMEX黄金库存623.27吨，SPDR黄金ETF持有量879.11

吨。 



黄金库存：ETF持仓保持稳定，多头持仓反弹放缓 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至12月26日，COMEX黄金总持仓685,284张，CFCT统计非商业多头持仓178,676张，非商业空头持
仓43,169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：美元指数持续回落，持仓上周保持平稳 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至1月1日，美元指数101.322，12月26日美元合约总持仓22,039张，非商业多头持仓15,047张，非商
业空头持仓11,910张。 



美国国债：美债收益持续下行，倒挂幅度保持稳定 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至12月29日，10年期美债收益率3.88%，2年期美债收益率4.23%，10年期TIPS收益率1.72%，长短
债利差-0.35%。 



美国股市：美股高位回落，波动率指数小幅上升 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至12月29日，标普500波动率
指数12.45。 



三、宏观与黄金 



消费：消费者信心指数创下新高，24年获将出现良好开端 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      12月美国消费者信心指数69.7，前值61.3；11月美国个人储蓄率4.1%，前值4%。12月消费者信心指数
大幅回升，超过此前8月的高峰再度创下2023年最高值。数据表明消费者认为商业景气度、收入和劳动力市
场前景都在发生转变，对未来的通胀预期也出现大幅下降，或将预示着2024年美国经济存在一个良好的开端。 



地产：住房市场指数出现反弹，贷款利率保持高位 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      12月美国NAHB住房市场指数37，前值34；15年抵押贷款利率5.93%，前值6.56%；30年抵押贷款利率
6.61%，前值7.22%。住房市场指数在连续4个月的下行后，12月迎来小幅反弹。随着美联储加息周期结束得
到确认，房地产市场信心也出现小幅回暖。不过贷款利率依旧处于高位，高利率依旧对购房者需求形成打压。
短期内暂时不用担心房价上涨对通胀形成推动作用。 



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. 


