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金融工程组 

一、行情回顾： 

周五 COMEX 黄金期货涨 0.2%报 1867.7 美元/盎司，COMEX 白银期货涨

0.43%报 25.41 美元/盎司。上周，COMEX 黄金期货涨 2.8%，COMEX 白银期

货涨 5.19%。上周黄金连续反弹实现 7 连涨，突破了重要技术位，主要受

到周三公布的美国超预期的通胀数据推动。 

 

二、行情分析: 

1、美国 10 月 CPI 同比飙升 6.2%，创 1990 年以来最大升幅，表明通

胀上升的时间将比预期更久，这给美联储造成更早加息或更快减码的压力；

CPI 环比升幅为 0.9%，为四个月来最大。核心 CPI 同比升幅 4.2%，为 1991

年以来的最大年增幅。 

2、美国 11月初消费者信心意外大幅下滑。11月密歇根大学消费者信

心指数初值从 10 月的 71.7 降至 66.8，创 10 年新低。消费者预计未来一

年通货膨胀将升至 4.9%，创 2008 年以来最高水平。 

3、多位美联储高官为明年加息预热。美联储副主席克拉里达认为，明

年底将实现充分就业并满足加息的必要条件，他警告称 FOMC 票委都觉得通

胀前景存在上行风险。明年票委布拉德也担心高通胀持续过久，支持明年

加息两次，如有必要一季度可提速完成 taper。 

4、美国上周初请失业金人数为 26.7 万，再创疫情以来新低，市场预

期 26万人，前值 26.9 万人。 

4、本周 SPDR 黄金 ETF 流入 0.58 吨，规模 975.99 吨，处于历史低位，

表明投资者对黄金后市仍不看好。SLV 白银 ETF 流入 122.33 吨，规模

17051.96 吨。  

 

三、结论及操作建议： 

美国 10 月 CPI 大超预期，创 30 年来新高，通胀压力短期难以缓解，

对高通胀的担忧使市场避险情绪发酵，贵金属受到支撑强势反弹，突破重

要技术位，黄金创自 6 月来新高。美元也创下近一年来新高，仍没有阻止

黄金大幅反弹。尽管黄金通常被认为是一种通胀对冲工具，但同时需要警

惕高通胀可能带来的政策紧缩预期加强也将推高国债收益率，从而利空金

价。Taper 落地后使黄金短线迎来喘息机会，后期市场关注度将以加息预期

为主，若后续紧缩政策预期加强也会使美元及美债收益率重新受到支撑。

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。短线反弹，中线偏空，操作上建议暂时观望或以区

间操作为主。 

 

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 383.60 11.86 3.19 639,888 -4396

COMEX黄金 1867.70 47.70 2.62 1,076,435 -84573

沪银2112 5201.00 308.00 6.29 2,976,367 166723

COMEX白银 25.41 1.17 4.81 387,088 -3011

黄金T+D 382.50 11.92 3.22 146,500 -15350

白银T+D 5177.00 40.00 0.78 17,306,046 -415322

伦敦现货黄金 1864.74 47.32 2.60 - -

伦敦现货白银 25.30 1.16 4.78 - -

指标 持仓 周变动 指标 数值 周变动

沪金2112 80368 -8150
COMEX黄金

（金衡盎司）
33134788 -9056

COMEX黄金 325081 -47931
COMEX白银

（金衡盎司）
352845455 -1086082

沪银2112 337088 10333 沪金（千克） 3093 0

COMEX白银 76826 -31594 沪银（公斤） 2239361 18355

SPDR黄金ETF
（吨）

975.99 0.58
COMEX黄金非
商业净多持仓

(手）
215129 569

SLV白银ETF
（吨）

17051.96 122.33
COMEX银非商
业净多持仓

（手）
33115 -4417

指标 数值 周变动 指标 数值 周变动

上期所黄金白银
比值

73.76 -2.92%
黄金T+D-沪金

12月
-1.1 0.06

COMEX黄金白银
比值

73.50 -2.08%
白银T+D-沪银

12月
-24 -8.00

伦敦黄金白银价
格比值

73.69 -2.08% - - -

持仓
及库
存

比值
及价
差

相关
数据

指标

期货

现货

美元指数

美国10年期国债

数值 周变动(%)

95.12 0.95

1.58 3.27
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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 
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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 7： COMEX 黄金与美国通胀预期  图 8： COMEX 黄金与 VIX 指数 

0.3

0.8

1.3

1.8

2.3

2.8

3.3

800

1,000

1,200

1,400

1,600

1,800

2,000

2,200

2016-11-01 2017-11-01 2018-11-01 2019-11-01 2020-11-01 2021-11-01

美国国债收益率10年-美国通胀指数国债(TIPS)10年

期货收盘价(活跃合约):COMEX黄金

 

 

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

800

1,000

1,200

1,400

1,600

1,800

2,000

2,200

2016-11-01 2017-11-01 2018-11-01 2019-11-01 2020-11-01 2021-11-01

美国:标准普尔500波动率指数(VIX)

期货收盘价(活跃合约):COMEX黄金

 

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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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） 
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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 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 

 



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

6 

图 19： 国内黄金期现价差  图 20： 国内白银期现价差 
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