
黄金交易提醒：三大因素令黄金疲乏，后市能否翻身且看美元走向 
汇通网讯——周五现货黄金冲高回落，因早些时候欧洲央行放鸽，这使得美元一度刷新 3 周

高点。但总体而言，黄金近期交投于 1275/1285 区间内做窄幅震荡，总体走势疲乏，不过因

美国关门叠加贸易局势的不确定性一定程度上抵消了美元近期走强的影响，短时间而言黄金

预计仍将维持区间震荡。随着欧银决议落下帷幕，市场将更加关注下周美联储利率决议和非

农数据。同时市场仍密切关注中美贸易谈判的进展。  
 
周五（1 月 25 日）现货黄金冲高回落，因早些时候欧洲央行放鸽，这使得美元一度刷新 3 周

高点。但总体而言，黄金近期交投于 1275/1285 区间内做窄幅震荡，总体走势疲乏，不过因

美国关门叠加贸易局势的不确定性一定程度上抵消了美元近期走强的影响，短时间而言黄金

预计仍将维持区间震荡。 
 
随着欧银决议落下帷幕，市场将更加关注下周美联储利率决议和非农数据。同时市场仍密切

关注中美贸易谈判的进展。 

 

欧洲央行放鸽美元走强，美失业金数据意外向好进一步施压金价 
 
周四公布的欧洲央行 1 月决议如期维稳，且未提及经济增长面临下行风险。但是在随后的新
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闻发布会上，欧洲央行行长德拉基肯定了不确定性的持续存在，并承认欧洲区的增长前景已

经转为下行，这使得欧元出现了快速回落。 
 
尽管德拉基随后表示市场押注欧洲央行在 2020 年首次加息，表明它们理解了我们的政策反

应机制，这使得欧元回补了此前的跌势，但是这也加剧了市场对于 2019 年欧洲央行无法如

期实现加息的担忧。 
 
市场人士指出，欧元区现在的问题在于，几个月前被认为是暂时现象的增速下降，到现在并

没有结束的迹象。 
 
该人士指出制造业在接近 2018 年底时陷入萎缩，出口增长放慢且信心指标跌向多年低位；

预期的基础通胀上升也未能实现，而且就业增长正在放缓， 所有这些都表明，欧元区目前经

济增速等于甚至低于趋势增长率，因此通胀压力可能需要更长时间才能形成。投资者目前认

为，央行要等到 2020 年中期才会加息，并将维持较低的借贷成本，即便欧洲央行并未明确

表态。 
 
欧元的持续走弱可能会进一步推动美元走强。因美国尽管遭遇了政府关门，但是总体经济表

现尚可。同时周四公布的美国失业初请人数再次出现回落，降至了 49 年来的最低水平，进

一步推动美元的走强，因而施压金价。 

 

美国政府停摆进入第 35 天，但是两个信号或暗示停摆或进入尾声 
 
周五美国联邦政府部分停摆将进入第 35 天，参议院否决了两个旨在重新开放政府的竞争性
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议案，使美国总统唐纳德·特朗普和国会继续维持僵局状态。市场开始关注民主党的替代方

案以及特朗普是否会宣布进入紧急状态来结束政府停摆，这种不确定性使得黄金受到了支

撑。 
 
不过在美国总统特朗普与众议院议长佩洛西就国情咨文演讲的安排大战几个回合后，近期特

朗普终于做出让步，同意推迟演讲直到政府重新开门，按原计划，特朗普应在美国当地时间

下周二(1 月 29 日)发布国情咨文。 
 
对此，佩洛西表示，她对这个结果感到满意。这实际上为特朗普和佩洛西的再次商谈抹削了

一些障碍。 
 
此外媒体爆料称，有“内部文件”显示，白宫正在起草一份启动国家紧急状态的方案，以绕

开国会，换取 57 亿美元边境墙修筑费用，并从而使美国联邦政府恢复运转。 
 
对此，分析人士表示，尽管短时间来看美国政府关门对黄金形成了支撑，但是市场已经对此

明显消化，近期黄金的走势已经明显走弱了，尤其是在昨日初请数据公布后，美元略有走强，

进一步施压金价。 

 
 
尽管短期来看，美国政府停摆还将持续，但是无论最终美国政府停摆是以协商结束结束还是

以特朗普宣布紧急状态结束，这都将结束美国政府当前混乱的状态，从而推动美元的进一步

反弹，这对于黄金而言并不是一件好事。 
三大因素令黄金近期走势疲乏，但是下周两大因素或提供转机 
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除了市场对于美国政府停摆有所消化外，美国的经济状况总体良好也是近期令黄金走势疲乏

的关键因素。 
 
分析人士表示，目前美国经济整体尚可，且明显好于欧元区，将对美元形成托底效应。目前，

美国花旗经济意外指数为-7，与欧洲的-86 形成鲜明对比。美国经济的比较优势得到强化，

力挺美元指数在近期震荡反弹，限制了金银整体的上行空间。 
 
此外，市场已充分消化了美联储今年可能不加息的预期，，也进一步降低了黄金的避险吸引

力。目前，利率期货隐含美联储全年都按兵不动的概率已经升至 71%，甚至还出现 6%的降

息 25 个基点的几率。这与美联储加息两次的预期有较大差距，也说明了市场的悲观心态已

经充分计入市场价格。 
 
最后，近期市场出现风险偏好的回升，风险资产整体走强，包括中美股市在内的全球股市出

现一波涨势，原油等大宗商品也走强，市场的风险偏好持续升温也使得黄金涨幅受限。 
 
因此近期市场将密切关注下周公布的美联储利率决议以及非农数据。 
 
首先是美联储利率决议，市场人士认为美联储可能会被诱导在 2019 年调整其资产负债表的

规模和解除速度，以防止金融环境过度收紧，以及美国股市大跌，美元和美国实际利率可能

在未来几个月走低，促使投资者提高黄金的净多头敞口。由于黄金的仓位仍然很轻，因此不

应忽视金价上行的潜力。 
 
其次是非农数据，尽管周四公布的失业金初请人数再创新低，同时美国国家经济顾问库德洛

称，1 月份的非农就业人数报告可能会大幅增加，推动美元的进一步上涨。但是市场人士表

示，上周初请失业金人数意外下降，可能夸大了就业市场的健康状况，尽管到目前为止，联

邦政府持续的部分关闭似乎对索赔数据的影响有限预计，但是历史上最长的政府停摆将推动

1 月失业率升至 4.0%以上，如果这在一月非农数据中有所体现，也将会黄金的反弹提供契

机。 
实物黄金需求也不可小觑 
 
除了近期各国央行扩大黄金购买外，最大消费国印度和中国的实体黄金需求似乎也有所增

加。 
 
一份调查显示，中印两国近 30 亿人口推动全球黄金需求每年上升 6%至 8%，而每年黄金矿

山的生产增速往往很难超过 2%； 
 
而随着 2 月中印两国购金高峰期逐渐来临，这可能会进一步推动黄金价格的反弹。 
市场仍将密切关注贸易局势变化 
 
昨日因美商务部长罗斯表示，美中两国距达成贸易解决方案一段路要走，这使得美元短线受

到支撑，一定程度上施压黄金。 
 
尽管近期中美贸易谈判取得了突破性的进展，但是市场仍总体持谨慎的态度，短时间而言市

场将密切关注贸易局势走向，这将金价产生较为直接的影响。 
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