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金融工程组 

一、行情回顾： 

上周贵金属走势以震荡为主，COMEX黄金跌0.04%报1783.1美元/盎司，

COMEX白银跌 1.18%报 22.215美元/盎司。上周无重大事件及数据影响，在

美联储会议召开前市场情绪谨慎。在周五公布的美国 11 月 CPI 飙升至近

40 年新高之后，美联储料将在本周会议上宣布加快缩债的脚步。 

 

二、行情分析: 

1、美国通胀创近 40 年新高，美联储面临更大紧缩压力。美国劳工部

数据显示，11月美国 CPI环比上涨 0.8%，符合市场预期；同比涨幅则进一

步攀升至 6.8%，为 1982年 6月以来最高水平。11月核心 CPI环比上涨 0.5%，

同比上涨 4.9%，为 1991 年 7 月以来新高。美国总统拜登表示，尽管美国

11 月出现近 40 年来最快的通胀，但价格涨势正在放缓，尤其是汽油和汽

车。 

2、美国 10月职位空缺数跃升至 1100万，升至有纪录以来的次高水平，

凸显出雇主在填补岗位空缺方面所面临的挑战。前月数据意外上修至 1060

万；辞职率降至 2.8%，自 5月以来首次下降。 

3、美国上周初请失业金人数较前一周减少 4.3 万，至 18.4 万人，创

1969年以来最低水平。此前两周该数据已经出现大幅下降，许多经济学家

将其归因于假期前后季节性波动因素导致数据调整难度较大。在未经调整

的基础上，首次申领失业救济人数增加约 6.4万人。 

4、本周 SPDR黄金 ETF流出 1.74 吨，规模 982.64吨，处于历史低位。

本周 SLV白银 ETF流入 25.89吨，规模 16971.17吨。  

 

三、结论及操作建议： 

美国 11 月 CPI 同比涨幅进一步攀升至 6.8%，创近 40 年新高，核心 CPI

同比上涨 4.9%，但数据符合市场预期，因此黄金涨幅有限。美联储面临更

大通胀压力，数据增强了市场对美联储本周在今年最后一次政策会议上加

快结束缩减购债计划的预期，贵金属承压。但美国通胀一直居高不下也使

贵金属受到支撑，限制下行空间，短线多空交织，震荡格局为主。Taper 落

地后使黄金短线迎来喘息机会，当前市场关注度将以明年美联储的加息时

间节点和节奏为主，关注重点从就业转向了通胀。近期公布的美国经济数

据均较好，使市场对美联储加速收紧政策预期不断升温，美元及美债收益

率受到支撑。中线看，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

偏空震荡，操作上建议空单逢高建仓。 

 

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2202 365.62 -0.30 -0.08 638,683 -22936

COMEX黄金 1783.10 -0.80 -0.04 592,055 -30060

沪银2206 4600.00 -112.00 -2.38 2,983,707 157749

COMEX白银 22.22 -0.35 -1.55 204,014 -8696

黄金T+D 364.57 -0.19 -0.05 84,032 -10826

白银T+D 4520.00 -100.00 -2.16 10,879,716 441826

伦敦现货黄金 1782.64 -0.19 -0.01 - -

伦敦现货白银 22.17 -0.35 -1.55 - -

指标 持仓 周变动 指标 数值 周变动

沪金2202 86653 924
COMEX黄金

（金衡盎司）
34181890 323401

COMEX黄金 393749 -13051
COMEX白银

（金衡盎司）
354620066 18832

沪银2206 521477 104408 沪金（千克） 5154 0

COMEX白银 116031 5396 沪银（公斤） 2259863 -42895

SPDR黄金ETF
（吨）

982.64 -1.74
COMEX黄金非
商业净多持仓

(手）
217185 -8675

SLV白银ETF
（吨）

16971.16998 25.893433
COMEX银非商
业净多持仓

（手）
29833 -8601

指标 数值 周变动 指标 数值 周变动

上期所黄金白银
比值

79.48 2.35%
黄金T+D-沪金

12月
-1.05 0.11

COMEX黄金白银
比值

80.27 1.53%
白银T+D-沪银

12月
-80 2.00

伦敦黄金白银价
格比值

80.40 1.56% - - -

美元指数

美国10年期国债

数值 周变动(%)

96.05 -0.13

1.48 9.63

相关
数据

指标

期货

现货

持仓
及库
存

比值
及价
差
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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 

2,500

3,000

3,500

4,000

4,500

5,000

5,500

6,000

6,500

7,000

300

320

340

360

380

400

420

期货收盘价(活跃合约):黄金 期货收盘价(活跃合约):白银

 

 

10

15

20

25

30

35

1,400

1,500

1,600

1,700

1,800

1,900

2,000

期货收盘价(活跃合约):COMEX黄金 期货收盘价(活跃合约):COMEX银

 

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 
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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 
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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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图 19： 国内黄金期现价差  图 20： 国内白银期现价差 
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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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