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金融工程组 

一、行情回顾： 

1、 周五 COMEX 黄金期货跌 0.11%报 1757.2 美元/盎司，COMEX 白银期

货涨 0.12%报 22.685 美元/盎司。上周，COMEX 黄金期货跌 0.07%，COMEX

白银期货涨 0.66%。随着美元走强和美债收益率回升，贵金属承压下行。 

 

二、行情分析: 

1、美国参议院投票通过临时提高债务上限至12月3日的协议，众议院

将于10月12日对该协议进行投票表决。 

2、美国劳工部数据显示，美国 9 月失业率环比下降 0.4 个百分点至

4.8%；但非农新增就业人数仅为 19.4 万，远低于经济学家平均预期的 50

万，降至今年以来最低水平，8月新增就业人数向上修正为 36.6 万人。 

3、截至 10 月 2 日当周，初请失业金人数总计 32.6 万人，较前一周

减少 3.8 万人，好于市场预期。截至 9 月 25 日当周的持续申领失业救济

人数减少至 270 万人。 

4、8月美国 PCE 物价指数同比 4.3%，较上月再度走高 0.1 个百分点；

核心 PCE 物价指数同比 3.6%，持平前值，维持在 30年来高位水平。 

5、本周黄金 ETF 持仓持续下降，SPDR 黄金 ETF 流出 1.49 吨，规模低

于千吨。SLV 白银 ETF 流出 16.04 吨，表明投资者对贵金属后市仍不看好。 

 

三、结论及操作建议： 

9 月美国非农新增仅 19 万人，远不及预期，仍未给金价带来支撑，贵

金属反弹受限。另外美国已就提高债务上限达成协议，美元高位震荡，美

债收益率连续上涨，创近 5 月新高，贵金属受美元指数和实际收益率走强

的双重压制。9 月 FOMC 会议对美联储政策路径进一步明朗,美联储将在 11

月会议上宣布 Taper 将是大概率时间，而加息预期亦或有所提前。近期美

国经济数据整体向好，美国就业市场稳步改善，为名义收益率提供支撑，

而通胀预期有所回落，后续实际收益率仍有潜在上行空间。中线看，美联

储加息预期对贵金属压制依然存在，贵金属在经济向好及美国就业市场恢

复的过程中会受到持续的向下压力，预计后期黄金和白银震荡下行的概率

仍较大。操作上建议以逢高做空为主，美黄金关注下方 1730 美元支撑位能

否有效突破。 

 

四、风险提示： 

美国经济及就业恢复程度不及预期；通胀预期大幅上升。 
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一、数据中心 

指标 收盘价 周涨跌 周涨跌幅(%) 本周成交量 周变动

沪金2112 367.54 0.76 0.21 500,357 -14195

COMEX黄金 1757.20 -4.10 -0.23 909,909 57294

沪银2112 4788.00 -66.00 -1.36 2,843,917 -33106

COMEX白银 22.69 0.12 0.53 273,370 1225

黄金T+D 365.56 -0.63 -0.17 80,078 -15456

白银T+D 4744.00 -133.00 -2.73 14,901,050 -427982

伦敦现货黄金 1756.63 6.65 0.38 - -

伦敦现货白银 22.66 0.27 1.22 - -

指标 持仓 周变动 指标 数值 周变动

沪金2112 151679 -9283
COMEX黄金

（金衡盎司）
33928144 -134070

COMEX黄金 408177 2490
COMEX白银

（金衡盎司）
359909686 -390914

沪银2112 492416 -3017 沪金（千克） 3210 0

COMEX白银 128028 -2222 沪银（公斤） 2104322 18861

SPDR黄金ETF
（吨）

985.05 -1.49
COMEX黄金非
商业净多持仓

(手）
182582 14183

SLV白银ETF
（吨）

17073.42 -16.04
COMEX银非商
业净多持仓

（手）
16379 -326

指标 数值 周变动 指标 数值 周变动

上期所黄金白银
比值

76.76 1.59%
黄金T+D-沪金

12月
-1.98 -1.39

COMEX黄金白银
比值

77.46 -0.76%
白银T+D-沪银

12月
-44 -2.00

伦敦黄金白银价
格比值

77.53 -0.83% - - -

美元指数

美国10年期国债

数值 周变动(%)

94.10 0.03

1.61 8.78

相关
数据

指标

期货

现货

持仓
及库
存

比值
及价
差

 



新世纪期货研究|贵金属策略周报                                    

3 

二、图表中心 

图 1： 上期所黄金白银期货收盘价  图 2： COMEX 黄金白银期货收盘价 
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数据来源：新世纪研究院、WIND  数据来源：新世纪研究院、WIND 

 

图 3： 伦敦现货黄金白银价格  图 4： 全球主要市场黄金白银价格比值 
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数据来源：新世纪研究院、WIND  数据来源：新世纪研究院、WIND 

 

图 5： COMEX 黄金价格与美元指数  图 6： COMEX 黄金与美国 10 年期国债收益率 

 

 

 

40

50

60

70

80

90

100

110

120

130

40

50

60

70

80

90

100

110

120

130

上期所黄金白银比值 COMEX黄金白银比值 伦敦现货黄金白银比值

85

87

89

91

93

95

97

99

101

103

105

800

1,000

1,200

1,400

1,600

1,800

2,000

2,200

期货收盘价(活跃合约):COMEX黄金 美元指数

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

800

1,000

1,200

1,400

1,600

1,800

2,000

2,200

期货收盘价(活跃合约):COMEX黄金 美国:国债收益率:10年



新世纪期货研究|贵金属策略周报                                    

4 

 

数据来源：新世纪研究院、WIND  数据来源：新世纪研究院、WIND 

 

图 7： COMEX 黄金与美国通胀预期  图 8： COMEX 黄金与 VIX 指数 
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数据来源：新世纪研究院、WIND  数据来源：新世纪研究院、WIND 

图 9： 美国失业率与劳动参与率（%）  图 10： 美国新增非农就业人数（千人） 
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数据来源：新世纪研究院、WIND  数据来源：新世纪研究院、WIND 

 

图 11： 美国当周初次申请失业金人数（千人)  图 12： 美国 PCE 及核心 PCE（%） 
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数据来源：新世纪研究院、WIND  数据来源：新世纪研究院、WIND 

 



新世纪期货研究|贵金属策略周报                                    

5 

 

 

 

图 13： COMEX 黄金 CFTC 非商业持仓数量  图 14： COMEX 白银 CFTC 非商业持仓数量 
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数据来源：新世纪研究院、WIND  数据来源：新世纪研究院、WIND 

图 15： 上期所黄金白银库存（千克）  图 16： COMEX 黄金和白银库存（千金衡盎司） 

200

700

1,200

1,700

2,200

2,700

3,200

3,700

4,200

4,700

1,500,000

1,700,000

1,900,000

2,100,000

2,300,000

2,500,000

2,700,000

2,900,000

3,100,000

3,300,000

库存期货:白银 库存期货:黄金

 

 

30,000

31,000

32,000

33,000

34,000

35,000

36,000

37,000

38,000

39,000

40,000

300,000

320,000

340,000

360,000

380,000

400,000

420,000

COMEX:银:库存 COMEX:黄金:库存

 

数据来源：新世纪研究院、WIND  数据来源：新世纪研究院、WIND 

 

图 17： SPDR 黄金 ETF 持仓（吨)  图 18： SLV 白银 ETF 持仓（吨） 
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数据来源：新世纪研究院、WIND  数据来源：新世纪研究院、WIND 
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图 19： 国内黄金期现价差  图 20： 国内白银期现价差 
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