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★“充满意外的2023”

★华尔街眼中2024或许迎来“大意外”

★油价维持72美元/桶上方震荡；A股大盘维持2950点上方震荡

★黄金/白银/原油/股指分析及交易策略



“充满意外的2023”
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 上周五（12月29日）公布的数据显示，美国12月芝加哥采购经理人指数(PMI)从11月的55.8
降至46.9，预期51.0；市场参与者将从本周五（1月5日）公布的美国非农就业数据（NFP）
中获得更多线索，预计12月份新增非农将从11月19.9万降至16.3万；截止今日上午亚盘时
间段，根据CME集团的FedWatch工具，市场预计3月份降息的可能性为88%。

 在大幅波动一年后，十年期美债收益率全年累计升约1个基点，媒体评论称，今年的走势仿
佛“一场闹剧”。在2023年最后一个交易日，10年期美债收益率收报3.89%，日内升约4个
基点，连升两日；从全年涨幅来看，美国10年期国债的收益率累计升约1个基点，连升三年。

 10年期美债又被称为“全球资产定价之锚”，在今年3月银行业危机后利率一度跌至3.25%，
但短短几个月内，在美国财政部大规模发债的影响下，16年来首次突破5%，引发了市场的
剧烈波动；年底债券市场的强势上涨则因12月中旬美联储的“突然转向”进一步强化。

 2023年美股强势上涨打脸华尔街年初创新低的预期，在美国劳动力市场韧性和AI浪潮加持下；标普500的全年涨幅达到了24%，距
离2022年1月3日创下的收盘纪录高位4796.56点仅有1%的差距。在美股“七巨头”的推动下，纳指涨幅更是在全年累涨43%，纳斯
达克100涨53.17%，创1999年互联网泡沫时代以来最大年涨幅。

 华尔街最知名的美股大空头——摩根士丹利首席投资官兼美国股票策略分析师Mike Wilson曾因准确预测了2022年股市暴跌而
“一战成名”，今年多次表示，“美股下跌只是迟到，不会不到”，随着经济放缓，通胀将侵蚀企业的利润率，市场太乐观了。
但美联储主席鲍威尔的突然转向与美国劳动力市场的持续强劲，让这位长期大空头坚持一年后在12月“投降”，直呼美股迎来上
涨的绿灯；今年全年市场对美联储明年降息的预期水平大幅波动，3月预计2024年合计降息不足70个基点，5月、6月预计降息超
过160个基点，9月、10月大幅回落，12月再次押注超160个基点。



华尔街眼中2024或许迎来“大意外”
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 华尔街大鳄彼得·希夫(Peter Schiff)日前发布2024年的一些预测；彼得·希夫说：
“2024年的大意外不仅是经济陷入衰退，而且是高通胀卷土重来。”他补充说，美
元指数的技术面正在崩溃。美元从2021年的低点攀升近30%，这是整体CPI大幅下跌
的主要原因。美元所有这些涨幅都可能在2024年失去，从而使通胀年率达到新高；

 希夫指出，本周美元指数自7月以来首次跌破101，较2022年高点下跌12%以上；希夫
说道：“随着2023年接近尾声，美元指数继续悄悄跌向100，而金价继续涨向2100美
元/盎司。随着美元下跌和黄金加速上升，预计这些走势在2024年将变得越来越明
显。”希夫上周四（12月28日）在X平台上分享道：“美国11月的商品贸易逆差达到
903亿美元，大于预期，因为出口的跌幅超过进口的降幅。”

 希夫表示，“备受期待的衰退”“仍在到来”，并强调所有政府支出，被一些人认为是防止了衰退的原因，“只是推迟了衰退的
开始，同时确保了衰退更加严重。”希夫当时说道：“美元正处于历史性崩溃的边缘。这将改变美联储和美国经济的游戏规则，
因为它将导致通胀、利率和失业率飙升。忘掉软着陆吧。这就是玉石俱焚(crash & burn)。美元完蛋了。随着通货膨胀加剧，为
避免损失，世界将转向黄金作为最可行的选择。”他还警告称，将出现深度衰退、通货膨胀性萧条、“前所未有”的金融危机和
最大的债券市场崩溃。

 美银证券列举了2024年的九大“黑天鹅”，其中前两大风险：风险1：美联储结束紧缩的时间过早，通胀卷土重来。美国金融条
件处于2022年5月以来最宽松的状况下，宽松的金融条件可能会引发通胀再次上升，迫使美联储再次转鹰，对美股而言无异于抛
下一颗核弹。风险2：过度乐观，相信经济能恢复到疫情前。经济数据和利率显示的是后疫情时代的景观，但部分市场却在定价
美国已经回到了疫情前的日子。过于乐观的预期本身就是一种风险。



油价停留在72美元/桶附近，频繁震荡

5

 达拉斯的能源市场专家Anas Alhajji指出，“那些数月来一直宣称美国页岩油产量已经达到峰值的人可能会再次感到惊讶：除了
北达科他州之外，所有紧缩油区的原油产量均有所增加。”此外，EIA在周二修正了其对9月份总美国原油产量的估计，将其从上
个月报告的1323.6万桶修正为1325.2万桶。

 OPEC+的产量削减未能支撑价格，两大基准原油期货距离年内高点已下跌近20%。OPEC+目前正在削减大约600万桶/日的产量，占
全球供应的约6%。然而，由于产量削减和安哥拉退出该组织，同时其全球市场份额下降至新冠以来的最低水平。

 分析人士预测，尽管受到制裁，俄罗斯和伊朗的石油仍将继续流向全球市场，这可能会在美国大选前抑制油价上涨。此外，伊朗
计划在2024年3月前将原油产量从目前的340万桶/日提升至360万桶/日。

 上周五（12月29日）能源服务公司贝克休斯报告显示，能源公司本周首次增加了
石油和天然气钻机，这是三周来的首次，表明未来产量可能会上升。尽管如此，
今年石油钻机数量整体减少了157口，而在2022年增加了193口，在2021年增加了
235口。

 美国能源信息管理局（EIA）发布的数据显示，10月份石油需求强劲，这也为油价
提供了一些支撑。报告称，美国10月份石油总需求较去年同期增长3.4%。值得注
意的是，美国原油产量自4月以来首次出现下降。EIA上周五表示，10月份美国原
油产量下降至1324.8万桶/日。尽管美国产量的下降可能有助于缓解近几个月来困
扰原油价格的供应过剩问题，但这种下降的幅度很小，仅为4000桶/日，这可能表
明美国原油产量仍有增长的空间。



大盘稳定在2950点上方，正在纠正底背离！
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 12月31日国家统计局数据显示，中国12月制造业PMI为49%，较上月回落0.4个百分点；
非制造业商务活动指数为50.4%，比上月上升0.2个百分点；综合PMI产出指数为50.3%，
比上月微落0.1个百分点；12月份，制造业景气水平有所回落；国家统计局服务业调查
中心高级统计师赵庆河指出，12月是许多基础原材料行业的生产淡季，再加上海外经
济下行、需求不足，中国企业同样面临困难。

 1月2日标普全球公布的数据显示，中国12月财新中国制造业PMI为50.8，较11月上升
0.1个百分点，为四个月来最高水平，预期50.3，连续两个月位于扩张区间；财新智库
高级经济学家王喆表示，2023年12月制造业景气度继续改善，但当前内外部需求仍然
不足，经济回升向好基础仍需巩固，尤其是居民和企业预期偏弱，就业市场承压。

 据Wind数据显示，本周（2024年1月2日-1月5日）共有26640亿元央行逆回购到期，且
由于节假日因素，1月2日当天到期回笼量达10060亿元。央行网站显示，为维护银行体
系流动性合理充裕，2024年1月2日人民银行以利率招标方式开展了1370亿元逆回购操
作，对冲到期量之后实现净回笼8690亿元。

 国际货币基金组织（IMF）近期分别将2023年、2024年中国GDP增速预测值从5%和4.2%
上调至5.4%和4.6%；经合组织（OECD）将2023年中国GDP增速预测值从5.1%上调至
5.2%。不少国际人士表示，中国经济已连续多年贡献全球增长量的三分之一，仍然是
当今全球经济增长的最大引擎。



黄金：停留在2000关口上方，频繁震荡
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 金价再次反弹越过
1810至 2145涨势的
23.6%回撤位2066，
上方阻力在2100关口，
2145前高，2200关口；
下方支撑在2066，前
述涨势的38.2%回撤
位2017，2000关口，
1810至2145涨势的
50%回撤位1977。



周线震荡，始终在关键支撑上方

8

 2019年4月份以来，国际
金价存在周线上行趋势
线，金价前期连续测试
疫情期间低点1680美元/
盎司附近并多次跌穿
1680，更下方支撑在疫
情初期的1451美元/盎司；
目前金价仍停留在1900
下方；下方支撑在周线
前低1804；更下方支撑
在疫情期间低点1680美
元/盎司附近。
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★期货AU2404震荡反弹，一小时

线KDJ超买，上方阻力在日线前
高487.50，下方支撑位于特殊均
线组1小时线黄线479，根据国际
市场美元金价运行，期金整体判
断震荡偏多。

注意：目前各类基本面信息导致
无序震荡较多，风险较大。



白银：日线宽幅震荡进行中
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 目前银价再次快速反弹，
目前位于20.67至25.89
涨势的38.2%回撤位
23.89上方，上方阻力在
前述涨势的23.6%回撤位
24.65，小前高25.89，
日线前高26.11；下方支
撑在23.89，前述涨势的
50%回撤位23.28，61.8%
回撤位22.66，之后是日
线前低20.67。
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 期货AG2402震荡反弹，1小时
线KDJ超买，上方阻力位于日
线前高6290，下方支撑位于特
殊均线组粗橘色线5910，根据
国际市场美元银价运行，期银
整体判断震荡偏多。

 注意：目前各类基本面信息导
致无序震荡较多，风险较大。



原油：反弹至72美元/桶附近，频繁震荡
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 原油连续反弹突
破100、110和
120/桶关口，最
高触及130美元/
桶后连续回撤震
荡；目前特殊均
线组日线绿线在
72.50附近，油价
短线震荡。
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 期货原油SC2402震荡反弹，1小
时线KDJ超买，上方阻力位于日
线前高602，下方支撑在日线小
前低541，根据国际市场美原油
油价运行，期货原油短线判断
震荡偏多；

 目前各类基本面信息导致无序
震荡较多，风险较大。



大盘修复底背离越过2950，震荡反弹！
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 今日A股2024年首个交易日，三大股指震荡调整，创业板
指领跌，黄白二线严重分化；消息面，据财新网，中国12
月财新制造业PMI为50.8，前值50.7；国际货币基金组织
（IMF）近期分别将2023年、2024年中国GDP增速预测值从
5%和4.2%上调至5.4%和4.6%；经合组织（OECD）将2023年
中国GDP增速预测值从5.1%上调至5.2%；泰国总理：中泰
两国3月起永久互免对方公民签证；国家邮政局：1-11月
邮政行业寄递业务量累计完成1463.1亿件 同比增长15.8%；
整体看，预计1月经济政策将继续集中加码，各类资金行
为的跨年效应将更加明显，投资者信心开始转向积极，市
场将在1月迎来重要拐点；股指期货有望跟随大盘，择机
启动慢牛反弹；

 股指期货IF2401震荡；日线KDJ超买回落，整体判断短线
震荡偏多。
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 股指期货IF2401震荡，1小时
KDJ超卖，上方阻力位于日线
前高3620，下方支撑位于日
线前低3290，根据A股大盘运
行，股指期货短线整体预判
震荡偏多。

 目前各类基本面信息导致无
序震荡较多，风险较大。



今日核心观点
金银：高利率阴影笼罩下，美国商业地产陷入困境，非公开交易型REITs股东纷纷套现，募集规模急剧下降；数据显示截至去年11 月，非公开

交易型REITs赎回规模达到174亿美元，远远超过了2022年全年规模120亿美元；预计2024年初的资金流出规模将继续超流入规模，表明商业地产

行业正遭遇二战以来最严重衰退之一；据报道，上周六（12月30日）一艘马士基集装箱船在通过红海海域时被来自也门胡塞武装的导弹袭击，

周日胡塞武装船只包围了这艘船并企图强行登船，但被前来救援的美国海军和船上的安全小组击退；马士基宣布暂停船只通过曼德海峡48小时

，作为全球最大集装箱航运公司，马士基的一举一动受到全球航运业的关注；2023年全年市场对美联储明年降息的预期水平大幅波动，3月预计

2024年合计降息不足70个基点，5月、6月预计降息超过160个基点，9月、10月大幅回落，12月再次押注超160个基点；目前据CME FedWatch工具

，市场预计3月份降息的可能性为88%。整体看金银在本轮加息已经结束、美政府仍面临债务和预算危机、地缘政治形势持续紧张的环境中剧烈

波动，但美国经济再次进入衰退的事实和美联储距离降息越来越近的预期继续中长期利好金银。

原油：上周五（12月29日）能源服务公司贝克休斯报告显示，能源公司上周首次增加了石油和天然气钻机，这是三周来的首次，尽管如此，

2023年石油钻机数量整体减少了157口；美国能源信息管理局（EIA）发布的数据显示，美国10月份石油总需求较去年同期增长3.4%，10月份美

国原油产量下降至1324.8万桶/日；OPEC+目前正在削减大约600万桶/日的产量，占全球供应的约6%；分析人士预测，尽管受到制裁，俄罗斯和

伊朗的石油仍将继续流向全球市场，可能会在美国大选前抑制油价上涨；伊朗计划在2024年3月前将原油产量从目前的340万桶/日提升至360万

桶/日。目前油价从低位反弹回到72美元/桶上方，短线预期震荡反弹，油价未来前景仍然良好。

股指期货（IF）：今日A股2024年首个交易日，三大股指震荡调整，创业板指领跌，黄白二线严重分化；消息面，据财新网，中国12月财新制造

业PMI为50.8，前值50.7；国际货币基金组织（IMF）近期分别将2023年、2024年中国GDP增速预测值从5%和4.2%上调至5.4%和4.6%；经合组织（

OECD）将2023年中国GDP增速预测值从5.1%上调至5.2%；泰国总理：中泰两国3月起永久互免对方公民签证；国家邮政局：1-11月邮政行业寄递

业务量累计完成1463.1亿件 同比增长15.8%；整体看，预计1月经济政策将继续集中加码，各类资金行为的跨年效应将更加明显，投资者信心开

始转向积极，市场将在1月迎来重要拐点；股指期货有望跟随大盘，择机启动慢牛反弹；股指期货短线预判震荡偏多。
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