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本周美国重要数据和消息
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 本周三（1月17日）美国人口普查局公布12月零售销售数据显示，美国12月份零售销
售额环比增长0.6%，市场预期增长0.4%，前值增长0.3%，创三个月最大增幅；除汽
车外核心零售销售环比增加0.4%，预期0.2%，前值0.2%；

 分类别来看，服装、百货、电商领涨，汽油销售连续第三个月下滑；美国12月份零
售增长再度加速，表明消费者支出仍具韧性，或将继续支撑美国经济；有分析认为，
随着消费者面临持续的通胀、借贷成本上升和储蓄减少，这一势头将在2024年减弱。

 本周二（1月16日）美国财政部上调了多款短期国库券的拍卖规模，为去年10月份以
来首次规模增加。美国报税季即将于1月29日开启，财政部可能需要向较早报税者发
放退税，因此增加了国库券标售规模。

 具体来说，1月18日，4周期和8周期美国国库券的发行规模均为850亿美元，较前一周高出50亿美元。美国财政部还计划标售580
亿美元的17周期国库券，而上周规模为560亿美元。

 距离美联储1月31日的议息会议还有半个月，华尔街投行们已开始布局美联储放缓“缩表”，摩根大通直言，为了避免“流动性”
危机发生，美联储将在1月开始讨论放缓QT，3月宣布，4月正式开始放缓缩表，11月停止缩表。

 美国中西部艾奥瓦州15日举行共和党党团会议，这是美国2024年总统选举首场初选。据艾奥瓦州共和党官网数据，美国前总统特
朗普在这场初选中以明显优势获胜。特朗普在艾奥瓦州共和党初选中得票率超过50%。佛罗里达州州长罗恩·德桑蒂斯得票率约
为21%、落后特朗普约30个百分点；美国前常驻联合国代表妮基·黑利落后德桑蒂斯约2个百分点，排在第三。



美联储褐皮书详解！
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 本周三（1月17日）美联储公布2024年首份褐皮书，自上次褐皮书发布以来，
大多数地区的经济活动几乎没有变化或是没有变化。消费者支出强劲，但劳
动力市场有所转冷。许多公司表示，消费者的价格敏感度在增加。

 大多数地区联储报告称，过去几周的经济活动几乎没有变化或是没有变化。
另外有四个地区报告了经济活动有变化，其中三个地区报告了温和增长，一
个地区报告了温和下降。

 在大多数地区，企业对未来越来越感到乐观。总体而言，大多数地区表示，
其企业对未来增长的预期是积极的，已经有所改善，或是两者兼而有之。各
行业的众多联系人都将利率下降的前景视为乐观的根源。

 在假日期间，美国大多数地区的消费者表现达到预期，包括纽约在内的三个地区消费者表现甚至超出了预期，为经济提供了一定
的季节性缓解。人们在服装、玩具和体育用品上的消费强劲。季节性需求增加了里士满地区的电子商务活动和费城地区的信用卡
消费。几个地区联储指出，信用卡使用量的激增促进了休闲旅游，有旅游领域的联系人表示纽约市很繁华。

 另一方面，几乎所有地区联储的联系人都报告说，制造业活动有所减少，此外，高利率继续限制汽车销售和房地产交易。几乎所
有地区都提到了一个或多个劳动力市场降温的迹象。然而，7个地区联储辖区、也即超过一半的地区表示，整体就业水平几乎没
有或根本没有变化。另外有2个地区联储辖区的劳动力市场仍偏紧张。许多地区的企业预计，未来一年的工资增长将进一步下降。
褐皮书在美联储FOMC政策会议前两周发布。本次褐皮书由费城联储编制而成，汇总了1月8日及之前收集的信息。市场预计美联储
在1月30日至31日的会议上，将连续第四次维持其基准利率不变。鉴于通胀下降速度快于预期，他们还可能讨论何时开始降息。



华尔街的看法和预期
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 本周的一个媒体调查显示，经济学家预期今年美国经济衰退的可能性大幅下降，
概率从10月份的48%降至39%。截至目前，市场已经大幅降低了对3月降息的预
期。根据CME的FedWatch工具，3月降息25个基点的概率跌至59.6%。不过，根
据Refinitiv的数据，货币市场押注2024年上半年仍有近70个基点的降息空间。

 本周三，根据媒体汇编的自1980年来的数据，平均而言美联储倾向于在最后
一次加息后六个月左右放宽政策。由于预计美联储将在今年1月按兵不动，延
长自去年7月以来的暂停政策，本次暂停的时间将比以往更长。法国兴业银行
指出，这种情况再加上通胀持续放缓，可能会刺激交易员在降息定价上过于激
进。法兴美国利率策略主管Subadra Rajappa表示：……3月降息似乎为时过
早。法兴银行认为美联储要到5月才会降息。

 1月17日，全球主要股指下跌，亚太主要股市收盘全线走低，包括年初涨幅居前的日本与印度。投资机构Validus Risk 
Management北美全球资本市场主管 Ryan Brandham近期在一份报告中表示，美国通胀上升“可能会给（美联储）鹰派预期火上浇
油，并推动美元走强和美债收益率上升，这是我们在2024年迄今为止看到的情况”。

 道明证券驻新加坡的利率策略师Prashant Newnaha表示，自从美联储主席鲍威尔在去年12月议息会议后暗示将在2024年降息以来，
市场降息预期就一直处于超速状态。他预计美联储将在五月份降息，并补充称美联储也可能希望尽早加息，以维护其保持独立性
的声誉，而不是在临近美国总统大选时开始降息。

 货币市场同样推迟了对欧洲央行首次降息时间的预期，定价充分消化降息时间从4月推迟到6月，为去年11月末以来首次。



油价在72美元/桶附近，频繁震荡
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 本周三OPEC在今年首份月度石油市场报告中表示，2024年石油需求将增长225万桶/日，受中国和全球经济复苏的推动，2025年全
球石油需求还会继续“强劲增长”185万桶/日。该组织称，集团外的产油国明年的日产量将增加130万桶/日。因此，除非OPEC+
联盟开足马力生产，否则石油市场的供应缺口将持续到2025年底。比较让人意外的是，本次报告对明年石油市场的预测相比往年
提前了几个月，OPEC解释称，此举旨在“超越以往既定的短期预测时间范围，以支持消费者和生产商对市场动态的理解”；

 去年一整年，以沙特和俄罗斯为首的OPEC+联盟持续减产以提振油价，至今仍未停歇。自今年1月1日起，OPEC还承诺每天继续减
产90万桶，但分析师预计，减产目标只会实现一半左右。在过去一年里，OPEC对2024年石油需求增长的预测一直强于国际能源署
（IEA）等机构。不同于由产油国构成的OPEC，IEA主要服务于石油消费国。在去年的年中报告中，IEA表示，由于可再生能源和
电动汽车的普及，石油需求将在24年大幅放缓，并最终在本十年内达到峰值。

 据美国能源情报署(EIA)称，美国原油生产设施本周净产量小幅增加，二叠纪盆地产量
攀升5.5万桶/日至597.4万桶/日，尽管产量略有放缓，但仍推高来自Eagle Ford生产
中心（减少2000桶/日，至114.7万桶/日）和巴肯石油生产设施（减少500桶/日，至
130.3万桶/日）的原油产量。

 美国石油产量继续完全超过石油输出国组织（OPEC）的全球减产速度，随着跨山管道
即将竣工，加拿大石油生产商将提高产量，北美原油产量将进一步攀升。

 据加拿大通讯社BNN Bloomberg报道，阿尔伯塔省11月份石油产量创下历史新高，达
420万桶/日，环比增长8.8%。相比之下，阿尔伯塔省2023年前11个月的平均产量为380
万桶/日。11月份加拿大原油产量增加，使加拿大成为全球第四大石油生产国



大盘跌破2800点，频繁震荡
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 省部级主要领导干部推动金融高质量发展专题研讨班1月16日上午在中央党校（国家行政
学院）开班。中共中央总书记、国家主席、中央军委主席习近平在开班式上发表重要讲
话强调，中国特色金融发展之路既遵循现代金融发展的客观规律，更具有适合我国国情
的鲜明特色，与西方金融模式有本质区别。我们要坚定自信，在实践中继续探索完善，
使这条路越走越宽广。

 1月16日上午，国务院总理李强在达沃斯国际会议中心出席世界经济论坛2024年年会并发
表特别致辞。世界经济论坛创始人兼执行主席施瓦布主持。李强表示，本次年会以“重
建信任”为主题，非常契合人们的关切。信任建立在我们对人类美好未来的憧憬并愿意
为之共同努力的基础之上。正如习近平主席指出，世界进入新的动荡变革期，但人类发
展进步的大方向不会改变，世界历史曲折前进的大逻辑不会改变，国际社会命运与共的
大趋势不会改变。各方应当放下成见、弥合分歧，以诚相待、相向而行，团结一心共同
破解信任赤字。

 中国经济时报发文称，目前，我国房地产市场供求关系发生重大变化，商品房总体短缺时代已基本结束，一线城市限购政策渐进
式放松是大势所趋。随着我国“房住不炒”的房地产长效机制逐步建立，限购等房地产调控的行政手段终将被稳定的、制度化的
长效机制所代替。

 据报道，长期回避中国股票的Bell Asset Management公司首席投资官Ned Bel近期罕见表态称，其正在考虑买入包括腾讯控股在
内的中国大型科技公司，“我们正在有选择性地发现价值。”Ned Bell表示，当前中国股市估值已接近历史最低水平，MSCI中国
指数已从2021年的峰值下跌约60%，远期市盈率已不到9倍。相比之下，MSCI印度指数的远期市盈率为22倍，标普500指数为19倍。



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后
回落，目前位于前述
涨势的38.2%回撤位
2017下方，上方阻力
在2017，2066，2100
关口；下方支撑在
22000关口，1810至
2145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震荡下滑，一小时线

KDJ超卖反弹，上方阻力在特殊均
线组1小时线黄线481.50，下方支
撑位于特殊均线组粗橘色线475，
根据国际市场美元金价运行，期
金整体判断震荡偏空。

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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 目前银价快速震荡
回落，目前位于
20.67至25.89涨势
的61.8%回撤位
22.66下方；上方阻
力在前述涨势的50%
回撤位23.28，前述
涨势的38.2%回撤位
23.89，23.6%回撤
位24.65；下方支撑
在22.00关口和日线
前低20.67。
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 期货AG2406震荡反弹，1小时
线KDJ超卖反弹，上方阻力位
于日线小前高6060，下方支撑
位于日线前低5690，根据国际
市场美元银价运行，期银整体
判断震荡偏空。

 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：维持72美元/桶附近，频繁震荡

13

 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SC2403震荡反弹，1小
时线KDJ超买，上方阻力位于特
殊均线组粗橘色线588，下方支
撑在日线前低537，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。



大盘维持2800点附近，继续震荡！

15

 今日大盘早盘低开低走，午后迎来V型反弹，三大指数尾
盘加速上行，创业板指涨近2%，沪指2800点失而复得，
此前盘中一度大跌超2.5%；消息面，国内主要整车厂及
相关重点产业链企业近期在京召开座谈会，内容包括促
进新能源汽车产业高质量发展，提振新能源汽车消费，
鼓励企业发展海外市场等；国家统计局：2023年我国全
年出生人口902万人；工信部就《国家人工智能产业综合
标准化体系建设指南》（征求意见稿）公开征求意见，
到2026年，共性关键技术和应用开发类计划项目形成标
准成果的比例达到60%以上，标准与产业科技创新的联动
水平持续提升；整体看，当前A股市场已经调整至底部，
结构性机会在增加；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；目前2401合约正在移仓换月，整
体判断短线震荡偏多。
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 股指期货IF2402震荡下滑，1小
时KDJ超卖反弹，上方阻力位于
日线小前高3460，下方支撑位
于日线前低3130，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：本周三（1月17日）美国人口普查局公布12月零售销售额环比增长0.6%，市场预期增长0.4%，前值增长0.3%，创三个月最大增幅；除汽车

外核心零售销售环比增加0.4%，预期0.2%，前值0.2%；美国12月份零售增长再度加速，表明消费者支出仍具韧性；有分析认为，随着消费者面

临持续的通胀、借贷成本上升和储蓄减少，这一势头将在2024年减弱；本周三美联储公布2024年首份褐皮书，褐皮书显示大多数地区的经济活

动几乎没有变化或是没有变化。消费者支出强劲，但劳动力市场有所转冷。许多公司表示，消费者的价格敏感度在增加；目前芝商所(CME)的

FedWatch联邦观察工具显示，市场预计美联储3月首次降息至少25个基点的几率从本周二的65.1%继续降至53.2%；美国中西部艾奥瓦州15日举行

美国2024年总统选举首场初选，美国前总统特朗普在这场初选中以明显优势获胜；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：据美国能源情报署(EIA)称，美国原油生产设施本周净产量小幅增加，二叠纪盆地产量攀升5.5万桶/日至597.4万桶/日，尽管产量略有放

缓，但仍推高来自Eagle Ford生产中心（减少2000桶/日，至114.7万桶/日）和巴肯石油生产设施（减少500桶/日，至130.3万桶/日）的原油产

量。美国石油产量继续完全超过石油输出国组织（OPEC）的全球减产速度；本周三OPEC在今年首份月度石油市场报告中表示，2024年石油需求

将增长225万桶/日，受中国和全球经济复苏的推动，2025年全球石油需求还会继续“强劲增长”185万桶/日。该组织称，集团外的产油国明年

的日产量将增加130万桶/日。因此，除非OPEC+联盟开足马力生产，否则石油市场的供应缺口将持续到2025年底。目前油价从低位反弹回到72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）：今日大盘早盘低开低走，午后迎来V型反弹，三大指数尾盘加速上行，创业板指涨近2%，沪指2800点失而复得，此前盘中一度

大跌超2.5%；消息面，国内主要整车厂及相关重点产业链企业近期在京召开座谈会，内容包括促进新能源汽车产业高质量发展，提振新能源汽

车消费，鼓励企业发展海外市场等；国家统计局：2023年我国全年出生人口902万人；工信部就《国家人工智能产业综合标准化体系建设指南》

（征求意见稿）公开征求意见， 到2026年，共性关键技术和应用开发类计划项目形成标准成果的比例达到60%以上，标准与产业科技创新的联

动水平持续提升；整体看，当前A股市场已经调整至底部，结构性机会在增加；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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