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黄金周度观察——2024 年第 39 周 
 

 

摘要 

上周黄金价格震荡，沪金表现弱于伦敦现货黄金。截至 2024 年 9月

20日，上金所金价收报588.30元/克，周涨幅0.99%；COMEX黄金收报2621.80

美元/盎司，周涨幅 1.63%；伦敦现货黄金收报 2605.85美元/盎司，周涨幅

1.19%。 

短期来看，黄金价格将延续高位震荡。美联储 9月议息会议宣布将联

邦基金利率目标区间下调 50BP至 4.75%-5%，为 4年来首次降息；但鲍威尔

在会后新闻发布会的措辞偏鹰，提示 50BP的降息幅度并不是常态，贵金属

价格冲高回落。点阵图显示年内还有 50BP的降息空间，仍将对黄金价格形

成一定支撑。 

长期来看，黄金依旧存在较好的投资机会。美联储降息周期正式开启，

长端美债利率存在下行空间，黄金价格中枢有望持续抬升。此外，全球经济

和地缘政治的不确定性风险仍存，黄金具备较强的配置价值。。 

风险提示：美国经济数据超预期，美联储货币政策不及预期，地缘政

治风险。 
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1 行情回顾 
上周黄金价格震荡，沪金表现弱于伦敦现货黄金。截至 2024年 9 月 20日，上

金所金价收报 588.30元/克，周涨幅 0.99%；COMEX黄金收报 2621.80 美元/盎司，周

涨幅 1.63%；伦敦现货黄金收报 2605.85美元/盎司，周涨幅 1.19%。 

图表 1：黄金价格走势 

 
资料来源：Wind、麦高证券研究发展部 

2 重点数据分析 

2.1 黄金 ETF 持仓 

黄金 ETF 持仓方面，截至 2024 年 9 月 20 日，SPDR 黄金 ETF 基金持仓量约为

875.39吨，较上周增加 4.88吨；iShares 黄金 ETF基金持仓量约为 369.98吨，较上

周增加 1.44吨。 

图表 2：黄金 ETF 持仓（吨） 

 
资料来源：Wind、麦高证券研究发展部 
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2.2 宏观基本面 

市场对美联储 11 月降息 25BP 的预期约为 58.8%。截至 2024 年 9 月 20 日，根

据 CME Fedwatch 工具显示，市场预期 11 月降息 25BP 的预概率为 58.8%，降息 50BP

的概率为 41.2%；12月降息 50BP的概率为 28.2%。 

图表 3：CME Fedwatch 美联储观察工具 

 
资料来源：CME Fedwatch Tool   （数据截止到 2024年 9月 20日） 

近期市场恐慌情绪下跌。截至 2024 年 9 月 20 日，标准普尔 500 波动率指数录

得 16.15点，较上周下跌 0.41。 

图表 4：标准普尔 500 波动率指数（VIX） 

 
资料来源：Wind、麦高证券研究发展部 
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2.3 黄金期货持仓与库存 

在期货持仓与库存方面，截至 2024年 9月 17日，CFTC COMEX黄金非商业净多头持仓

为 369734手，较上周增加 27,565手；截至 2024年 9月 20日，COMEX黄金库存下跌 72,683.32

盎司至 1,689.80万盎司。 

图表 5：CFTC COMEX 黄金非商业净多头持仓变化情况（手） 

 

资料来源：Wind、麦高证券研究发展部 

 

图表 6：COMEX 黄金期货库存 

 
资料来源：Wind、麦高证券研究发展部 
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3 展望 

短期来看，黄金价格将延续高位震荡。美联储 9 月议息会议宣布将联邦基金利

率目标区间下调 50BP 至 4.75%-5%，为 4 年来首次降息；但鲍威尔在会后新闻发布会

的措辞偏鹰，提示 50BP的降息幅度并不是常态，贵金属价格冲高回落。点阵图显示年

内还有 50BP的降息空间，仍将对黄金价格形成一定支撑。 

长期来看，黄金依旧存在较好的投资机会。美联储降息周期正式开启，长端美

债利率存在下行空间，黄金价格中枢有望持续抬升。此外，全球经济和地缘政治的不

确定性风险仍存，黄金具备较强的配置价值。 

风险提示：美国经济数据超预期，美联储货币政策不及预期，地缘政治风险。
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