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一、贵金属行情及展望

日内行情：

美联储决策官员关于美联储很可能已经结束加息周期并在几个月后降息的讲

话首次呼应了市场的降息预期，前段时间精准判断美债利率转折点的美国对冲基

金称美联储需要在 2024 年一季度开始降息否则美国将遭遇硬着陆，美债 10 年期

利率大降 13BP 至 4.26%，美元指数最低下探至 102.5，受其激励伦敦黄金跳涨至

2040 美元/盎司上方，人民币汇率升值使得国内金银价格相对受限。本周关注美

国 10 月份个人收支及 PCE 物价指数、各大经济体 11 月 PMI 数据。

中线行情：

10 月中旬美联储货币政策预期管理转折是将市场共识从“快紧缩”拉回“缓

紧缩”而非停止紧缩，近期美国部分经济数据疲软或反映了短期因素，我们预计

美元汇率和美债利率还将继续在高水平区间运行较长一段时间。随着以色列逐步

开展对巴勒斯坦加沙地带的地面战，本轮巴以冲突引发的避险需求对黄金的提振

作用正逐步减退；但俄乌战事迟迟未能结束、新一轮巴以冲突再次恶化，说明了

全球范围内的地缘政治风险中期内趋于上升，这将有效抬升黄金的波动中枢，我

们预计短期伦敦黄金下方支撑从 1800 美元/盎司提高到 1870 美元/盎司。黄金价

格短期偏强运行但春季躁动提前启动后剩余反弹空间反而不大，观察美国经济通

胀韧性以及美元汇率和美债利率表现。2022年 8月以来人民币金价走出慢牛行情，

我们判断地缘政治风险影响下人民币金价的慢牛行情可以继续下去，交易策略仍

以中长线寻找做多机会为主，但中国加大财政刺激力度以及中国经济增长动能企

稳意味着慢牛上涨斜率有所放缓。
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二、贵金属市场相关图表
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三、主要宏观事件/数据

1、美联储政策制定者对于在今年年底前按兵不动似乎越来越从容，他们正试

图引导经济实现软着陆。美联储理事沃勒表示，他对美联储目前设定的指标利率

将被证明足以推动通胀降至 2%的目标越来越有信心，如果降低通胀的工作继续取

得进展，几个月后就有可能降息；芝加哥联储总裁古尔斯比表示有些担忧利率超

调，一旦通胀有望达到 2%将需要降息。

2、美国 11 月消费者信心指数在连续三个月下降后回升，美国人计划在未来

六个月内购买汽车和房屋等大件物品，即便他们仍对较高的物价和利率感到担忧。

9 月房价较上年同期上涨 6.1%，这在很大程度上反映了二手房的匮乏。

3、英国央行货币政策委员会委员哈斯克尔表示，英国劳动力市场的通胀热度

依然存在，这表明无法在短期内将利率从 15 年来的高位下调。哈斯克尔的观点与

英国央行货币政策委员会大多数成员的观点一致。

4、四位消息人士表示，石油输出国组织及产油盟国 OPEC+就 2024 年石油政

策进行的磋商困难重重，这令延长现有协议比进行更大幅减产的可能性更高。
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