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★美国12月PCE通胀超预期下滑！

★关注本周美联储1月会议/华尔街的最新看法

★油价反弹至77美元/桶附近震荡；A股大盘返回2900点附近震荡

★黄金/白银/原油/股指分析及交易策略



美国12月PCE通胀超预期下滑！
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 上周五（1月26日）美国经济分析局数据显示，美国12月PCE物价指数同比增长
2.6%，符合预期；12月PCE物价指数环比增长0.2%，符合预期，前值为环比下降
0.1%；美联储最钟爱的通胀指标12月核心PCE物价指数同比增长2.9%，预期3%，前值
3.2%，同比增速创2021年3月以来新低；12月核心PCE物价指数环比增长0.2%，符合
预期；前值增长0.1%；

 美联储密切关注的不包括住房和能源在内的12月服务业通胀为3.3%，为2021年初以
来的最低水平；数据公布后，有“新美联储通讯社”之称的华尔街日报记者Nick 
Timiraos发推表示，核心PCE物价指数6个月年率仅为1.9%，3个月年率仅为1.5%，
均低于美联储目标值。

 上周四美国商务部数据显示，美国第四季度实际GDP年化季环比初值按年增长3.3%，远超出市场预期的2%，美国2023年全年经济
增长2.5%，2022年为1.9%；具体来看，美国第四季度GDP增加了3290亿美元，全年GDP至27.939万亿美元，有分析指出，增长的
主要因素是库存去化不足，尽管美元飙升但出口激增，以及医疗支出和房车购买支出激增；对于这一增速，美国总统拜登在X发
文称：去年经济增长了3.1%，同时又增加了270万个就业岗位，核心通胀回落至疫情前水平，这意味着现在的工资、财富和就业
率都高于疫情前。

 2023年四季度美国预算赤字增加了50%以上，达到5100亿美元；同一时期美国公共债务增加了8340 亿美元，较GDP增幅高出了
154%。这意味着，需要1.55美元的预算赤字、超过2.50美元的债务才能换来1美元的经济增长。有分析指出，去年美国债务增长
了2.581万亿美元，这意味着GDP每增长1美元就会新增1.69美元的债务，也意味着每新增一个工作岗位，就会使未来几代美国人
损失957100.48美元。（平均每位纳税人负担的债务总额）



关注本周美联储1月会议
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 本周一（1月29日）美国媒体统计，2024年1月，美国蓝筹股上市公司已发售债券
规模达1760亿美元，打破了2017年所创的史上1月最高发债纪录，七年前所创的
前纪录约为1750亿美元；

 华尔街的债券业务人士预计，1月底可能会出现更多发债。比如高盛的投资级债
务承销团负责人Jonny Fine就说，本月我们开年看到债券发售轻松达到2000亿美
元。本周一就有IBM、Capital One Financial和Kinder Morgan这些公司发债。

 媒体认为创纪录的发债源于企业希望利用长期借贷成本下降的机会抓紧融资。投
资者越来越认识到，美联储已经完成抑制通胀而进行的加息，并可能很快开始降
息，美国债券收益率进而下降，企业的借贷成本随之降低，导致发债规模猛增。

 中东紧张局势加剧提振了对避险资产的需求，本周一纽约尾盘，美国10年期基准国债收益率跌5.96个基点，报4.0778%；2年期美
债收益率跌约3.50个基点，报4.3159%；3个月期国库券/10年期美债收益率利差跌5.807个基点，报-128.772个基点。02/10年期
美债收益率利差跌2.833个基点，报-24.210个基点；美国10年期通胀保值国债（TIPS）收益率跌5.79个基点，报1.7869%。

 美联储公开市场委员会（FOMC）将于本周三（1月31日）做出决定，该委员会在12月的会议上采取了鸽派立场。人们普遍预计美
联储将把利率稳定在 5.25%-5.50% 的范围内，但新的利率指引将受到密切关注；据最新CME“美联储观察”数据，美联储2月维
持利率在5.25%-5.50%区间不变的概率为96.9%，降息25个基点的概率为3.1%；到3月维持利率不变的概率为52.8%，累计降息25个
基点的概率为45.8%，累计降息50个基点的概率为1.4%。



华尔街的最新看法
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 华尔街将在本周的美联储决议上继续寻找关于结束量化紧缩（QT）的暗示；大
摩预计，美联储将在6月份逆回购（RPP）使用量降至零附近时开始缩减QT，并
在明年年初完全结束QT；摩根士丹利首席全球经济学家Seth Carpenter认为，
FOMC可能会在本周议息会议上尽快开始有关缩减QT的讨论，但缩减本身仍有一
段路要走；

 具体来看，摩根士丹利预计，美联储将在6月开始缩减QT，预计到5月底RPP使用
量将达到约2250亿美元，并在8月份降至零；从历史上看，美联储通常至少需要
两个会议才能确定这类缩表计划的细节。美联储在去年5月会议上宣布了缩表的
参数细节，并在6月正式启动缩表，将国债购买规模缩减一半。

 有“女版巴菲特”之称的“木头姐”凯西·伍德(Cathie Wood)表示，方舟基金专注于科技的基金ARK Innovation ETF(ARKK)在
经历了两年的大幅下跌后“付出了应有的代价”，去年又以行业最佳表现之一卷土重来；ARKK去年回报高达68%，不仅在同类基
金中名列前 1%，还实现了该基金历史上的最佳年度表现，而在此前的2021年和2022年，该基金年化亏损达50%；

 以乐观而闻名的伍德还表示，她预计美联储将在2024年开始降息，通胀率将降至通缩水平，从而有助于ARKK继续蓬勃发展。“老
实说，我认为2021年和2022年发生在我们身上的事情——比科技和电信泡沫时期纳斯达克指数更严重的低迷——没有任何意义，
因为创新时代已经到来，并准备好迎接黄金时期。”伍德此前还提到，由于看好扎克伯格利用开源AI的策略，正重新对Meta燃起
兴趣。然而，进入2024年以来，ARKK受到特斯拉等主要股票下跌的拖累，已下跌超过10%。



油价反弹至77美元/桶附近，频繁震荡
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 本周一美国能源部宣布，购买了310万桶原油，以补充其战略石油储备（SPR）。此次购买的310万桶原油，平均采购价格为每桶
78.14美元，预计将于5月交付；美国能源部计划在本周晚些时候发布新的招标，以购买更多原油，这批原油预计交付日期为6
月。美国能源部最新公布的购买，使得2024年以来其SPR的总购买量升至630万桶。去年以来美国能源部已经累计购买2013万桶
原油，这还不包括与石油公司的交换过程中回收的近400万桶原油。

 交易员和LSEG船舶跟踪数据显示，俄罗斯可能会将石脑油(一种石化原料)的出口量减少约12.75万至13.6万桶/日，约占其总出
口量的三分之一，此前波罗的海和黑海炼油厂的火灾中断了运营。2月1日，石油输出国组织(OPEC)和以俄罗斯为首的盟国(OPEC 
+)的主要部长们将在网上举行会议。然而，OPEC+消息人士称，OPEC+可能会在未来几周内决定4月份及以后的石油产量水平，因
为会议召开得太早，无法就进一步的产量政策做出决定。

 1月26日也门胡塞武装军事发言人叶海亚·萨里阿称，其海上力量在亚丁湾对一艘属
于英国的油轮“马林·罗安达号”发射导弹，并击中目标，导致船上着火。油价逆转
了早盘的下跌，创两个月收盘新高，投资者对原油的看涨情绪创最近11周新高。被导
弹击中的油轮装载着俄罗斯燃油。

 据新华社报道，美国总统拜登28日说，驻扎在约旦东北部靠近叙利亚边境的美军美东
时间27日晚遭无人机袭击，造成3名美军士兵死亡、多人受伤。这一消息推动布伦特
原油价格远超每桶80美元，亚洲早盘交易时段，这一基准原油价格接近每桶84美元。
WTI原油价格逼近每桶80美元。



大盘反弹至2900点附近，频繁震荡
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 上周六（1月27日）国家统计局公布数据显示，中国12月规模以上工业企业利润同比
增长16.8%，利润已连续5个月实现正增长。2023年全国规模以上工业企业实现利润
总额76858.3亿元，比上年下降2.3%，降幅比1—11月份收窄2.1个百分点；

 2023年，规模以上工业企业中，国有控股企业实现利润总额22623.1亿元，比上年下
降3.4%；股份制企业实现利润总额56773.0亿元，下降1.2%；外商及港澳台商投资企
业实现利润总额17975.1亿元，下降6.7%；私营企业实现利润总额23437.6亿元，增
长2.0%。

 中国人民银行党委（扩大）会议强调，健全货币政策和宏观审慎政策双支柱调控框
架，实现币值稳定和金融稳定双目标；综合运用多种货币政策工具，保持流动性合
理充裕，促进社会融资规模、货币供应量同经济增长和价格水平预期目标相匹配。

 国家统计局数据，据对全国7.3万家规模以上文化及相关产业企业（以下简称“文化企业”）调查，2023年，文化企业实现营业
收入129515亿元，按可比口径计算，比上年增长8.2%；其中文化新业态特征较为明显的16个行业小类实现营业收入52395亿元，
比上年增长15.3%，快于全部规模以上文化企业7.1个百分点。

 工信部等七部门发布推动未来产业创新发展的实施意见；…把握全球科技创新和产业发展趋势，重点推进未来制造、未来信
息、未来材料、未来能源、未来空间和未来健康六大方向产业发展。打造未来产业瞭望站，利用人工智能、先进计算等技术精
准识别和培育高潜能未来产业。发挥新型举国体制优势，引导地方结合产业基础和资源禀赋，合理规划、精准培育和错位发展
未来产业。发挥前沿技术增量器作用，瞄准高端、智能和绿色等方向，加快传统产业转型升级，为建设现代化产业体系提供新
动力。



黄金：停留在2000关口上方，频繁震荡
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 金价冲高后回落，反
弹后停留在2000关口
上方；上方阻力在
2066，2079前高，
2100关口，2145历史
前高；下方支撑在
1810至2145涨势的
38.2%回撤位2017，
2000关口，前述涨势
的50%回撤位1977，
61.8%回撤位1938。



周线震荡，始终在关键支撑上方
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 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接近超买，上方阻力在
日线前高486.50，下方支撑位
于特殊均线组粗橘色线477，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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 目前银价震荡反弹并纠
正4小时底背离，目前
停留在20.67至25.89涨
势的61.8%回撤位22.66
上方，上方阻力在前述
涨势的50%回撤位
23.28，38.2%回撤位
23.89，23.6%回撤位
24.65；下方支撑在
22.66，26.11至20.67
跌势的23.6%反弹位
21.96；21.00关口，日
线前低20.67。



12

 期货AG2406震荡反弹，1小时
线KDJ超买，上方阻力位于日
线前高6150，下方支撑位于日
线小前低5750，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77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
73.50附近，油价
短线震荡。
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 期货原油SC2403震荡回落，1小时
线KDJ超卖反弹，上方阻力位于日
线前高610，下方支撑在特殊均线
组1小时线黄线569，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。



大盘在2850点附近，继续震荡！
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 今日大盘延续调整，创业板指失守1600点整数关口、科
创50指数跌近4%，双双续创阶段新低；消息面，1月26
日住房和城乡建设部召开的城市房地产融资协调机制部
署会上透露，在2024年1月底前，第一批地产项目白名
单就可能落地并争取贷款；深圳：力争2024年战略性新
兴产业增加值超1.5万亿元；中国船舶公告，预计2023
年净利润27亿元-32亿元，同比增加1470.95%-
1761.87%；整体看，近期国资委、央行、证监会等多部
门积极发声并出台政策稳经济、稳市场、稳信心，投资
者情绪有所好转，政策面和资金面的积极信号边际增
多，短期市场具备一定的修复动能；股指期货有望跟随
大盘，择机启动慢牛反弹；

 股指期货IF2402震荡回落；日线KDJ超买回落；整体判
断短线震荡偏空。
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 股指期货IF2402震荡回落，1
小时KDJ超卖，上方阻力位于
日线前高3450，下方支撑位
于日线小前低3140，根据A股
大盘运行，股指期货短线整
体预判震荡偏空。

 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：上周五（1月26日）公布的美国12月PCE物价指数同比增长2.6%，符合预期；美联储最钟爱的通胀指标12月核心PCE物价指数同比增长2.9%

，预期3%，同比增速创2021年3月以来新低；美联储密切关注的不包括住房和能源在内的12月服务业通胀为3.3%，为2021年初以来的最低水平；

美媒报道指出，目前需要1.55美元的预算赤字、超过2.50美元的债务才能换来美国1美元的经济增长，数据显示去年美国债务增长了2.581万亿

美元，这意味着GDP每增长1美元就会新增1.69美元的债务；目前市场关注美联储公开市场委员会（FOMC）本周三（1月31日）的利率决议，市场

预计美联储将把利率稳定在 5.25%-5.50% 的范围内，但新的利率指引将受到密切关注；据最新CME“美联储观察”数据，美联储2月维持利率在

5.25%-5.50%区间不变的概率为96.9%，降息25个基点的概率为3.1%；到3月维持利率不变的概率为52.8%，累计降息25个基点的概率为45.8%，累

计降息50个基点的概率为1.4%。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，

但美联储距离新一轮降息越来越近的预期继续中长期利好金银。

原油：1月26日也门胡塞武装在亚丁湾对一艘属于英国的油轮“马林·罗安达号”发射导弹，击中目标导致船上着火；驻扎在约旦东北部靠近叙

利亚边境的美军美东时间1月27日晚遭无人机袭击，造成3名美军士兵死亡、多人受伤；这一消息推动布伦特原油价格超每桶80美元；本周一美

国能源部购买了310万桶原油，以补充其战略石油储备（SPR）；美国能源部2024年以来SPR的总购买量升至630万桶，去年以来美国能源部已经

累计购买2013万桶原油，这还不包括与石油公司的交换过程中回收的近400万桶原油；目前油价从低位反弹回到76美元/桶附近，短线预期震荡

反弹，油价未来前景仍然良好。

股指期货（IF）：今日大盘延续调整，创业板指失守1600点整数关口、科创50指数跌近4%，双双续创阶段新低；消息面，1月26日住房和城乡建

设部召开的城市房地产融资协调机制部署会上透露，在2024年1月底前，第一批地产项目白名单就可能落地并争取贷款；深圳：力争2024年战略

性新兴产业增加值超1.5万亿元；中国船舶公告，预计2023年净利润27亿元-32亿元，同比增加1470.95%-1761.87%；整体看，近期国资委、央行

、证监会等多部门积极发声并出台政策稳经济、稳市场、稳信心，投资者情绪有所好转，政策面和资金面的积极信号边际增多，短期市场具备

一定的修复动能；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空。
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