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一周行情观察 



逻辑及策略 

       上周美黄金底部反弹，周三强势上涨，随后窄幅震荡。 

       数据方面，美国8月Markit制造业PMI初值47，创今年2月份以来新低；服务业PMI初值51，创两个月新低；

综合PMI初值50.4，创今年2月以来新低。美国7月耐用品订单环比初值下降5.2%，降幅为2020年4月以来最大，

超过预期的下降4%，前值由增长4.6%下修为4.4%。美国PMI疲软，耐用品订单也出现下降，市场再对经济增速

前景存疑，受此影响市场也更加笃定美联储货币政策将适时转向。不过，在周五的杰克逊霍尔年会上美联储主席

鲍威尔强调了美联储为将通胀继续降低所面临的漫长道路，准备在适当的时候进一步提高利率，并打算将货币政

策维持在限制性水平，直到确信通胀率正朝着目标（2%）持续下降。这或许也可以佐证当前通胀会出现反复的

观点。 

       当前市场看多黄金的核心逻辑是美联储未来将转向降息，但就鲍威尔讲话来看，虽然9月暂停加息已成定局，

但11月可能还有一轮加息，这意味着高利率将会持续一段较长的时间。近期伴随着金价下跌的是美国10年期实

际收益率的再度走高，实际收益率与黄金呈现负相关，预计未来黄金将延续偏弱运行。 



一、黄金市场表现 



现货走势：白银反弹偏强，金银比快速回落 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至8月25日，伦敦黄金现货价格1914.52美元/盎司，伦敦现货白银价格24.19美元/盎司，金银比79.16。 



黄金库存：ETF持仓持续回落，看空情绪蔓延 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至8月25日，沪金期货库存2592千克，COMEX黄金库存672.02吨，SPDR黄金ETF持有量884.04吨。 



黄金库存：ETF持仓持续回落，看空情绪蔓延 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至8月22日，comex黄金总持仓600,009张，CFCT统计非商业多头持仓115,766张，非商业空头持仓
90,071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：指数持续冲高，多空均加仓 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至8月25日，美元指数104.1939，总持仓33,938张，非商业多头持仓23,328张，非商业空头持仓
18,739张。 



美国国债：债券收益持续上行，倒挂幅度有所好转 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至8月25日，10年期美债收益率4.25%，2年期美债收益率5.03%，10年期TIPS收益率1.92%，长短债
利差-0.78%。 



美国股市：波动率指数小幅增长 

数据来源：Wind，金石期货研究所 

      截至8月25日，标普500波动率指
数15.68。 



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. 


