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金融工程组 
一、行情回顾： 

上周 COMEX黄金期货涨 1.08%，报 1836.1美元/盎司，COMEX白银期货

涨6.23%，报24.345美元/盎司。贵金属价格震荡走高，黄金最高触及1848.5

美元，主要因美国 10年国债收益率承压于上方阻力，美元指数走弱，同时

美国通胀持续高企，也为贵金属提供支撑。 

 

二、行情分析: 

1、美国财长耶伦表示，预测通胀将在 2023 年大幅下降，美国的劳动

力市场异常强劲。与传统指标相比，美国经济复苏的速度甚至超过了最乐

观的预期。由于卫生、儿童保育和其他挑战依然存在，劳动力供应尚未完

全恢复。 

2、美国去年 12 月新屋开工数意外增长 1.4%，至折年率 170万套，并

创 9 个月来最高水平。代表未来建筑活动的建筑许可在 12 月跃升 9.1%，

至折年率 187万套，为去年 1月以来最高水平。 

3、美国上周初请失业金人数由前一周的 23.1万人激增至 28.6万人，

创 2021年 10月中旬以来的最高水平，并远高于市场此前预期的 22万人。

上周续请失业金人数则上升至 164 万，显示近期奥密克戎毒株导致的确诊

病例激增可能会导致更多失业。 

4、上周 SPDR黄金 ETF流入 5.23吨，规模 981.44吨，处于历史低位。

本周 SLV白银 ETF流出 149.53吨，规模 16354.4吨。  

 

三、结论及操作建议： 

本周市场聚焦美联储会议，预计美联储最早将从 3 月启动加息，市场

对美联储 3 月份加息 50 个基点以及 2022 年加息 4 次的预期有所升温，美

联储可能比预期鹰派的货币政策立场令美债收益率持续走强，十年期美债

收益率一度突破 1.9%，但后两个交易日大幅回落，收报 1.763%，美元指数

亦走弱，贵金属受到支撑短线震荡偏强。虽然美联储的货币政策缩紧步伐

加快但再度缩紧的空间已经十分有限，短期对贵金属的施压难以持续，如

果 1 月份的美联储利率决议不是特别鹰派，或者有打压美债收益率的措辞，

则金价可能会获得进一步上涨机会。当前震荡行情下，需要新的驱动来选

择方向。因美国与欧洲央行之间在货币政策上存在分歧，美元后市仍有进

一步上行空间，实际利率企稳，也将对贵金属形成压制。整体来看，在疫

情反复扰动、通胀维持高位及加息预期影响下，2022 年一季度贵金属预计

依然难以摆脱基本面多空交织的局面，延续震荡行情。建议以震荡思路对

待，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2202 373.06 -0.86 -0.23 412,071 37899

COMEX黄金 1840.70 19.20 1.05 1,103,741 56297

沪银2206 4913.00 173.00 3.65 3,059,270 300540

COMEX白银 24.20 1.38 6.03 303,614 10163

黄金T+D 371.64 -1.80 -0.48 88,686 -1232

白银T+D 4856.00 -76.00 -1.54 12,939,248 1801212

伦敦现货黄金 1834.42 16.51 0.91 - -

伦敦现货白银 24.26 1.32 5.74 - -

指标 持仓 周变动 指标 数值 周变动

沪金2202 124470 90866
COMEX黄金

（金衡盎司）
33561099 -75150

COMEX黄金 165904 -75533
COMEX白银

（金衡盎司）
354142131 437619

沪银2206 544280 31935 沪金（千克） 3408 0

COMEX白银 117818 3907 沪银（公斤） 2211390 -18006

SPDR黄金ETF
（吨）

981.44 5.23
COMEX黄金非
商业净多持仓

(手）
194207 -5530

SLV白银ETF
（吨）

16354.36 -149.53
COMEX银非商
业净多持仓

（手）
29700 2152

指标 数值 周变动 指标 数值 周变动

上期所黄金白银
比值

75.93 -3.74%
黄金T+D-沪金

12月
-1.42 -0.94

COMEX黄金白银
比值

76.08 -4.69%
白银T+D-沪银

6月
-57 11.00

伦敦黄金白银价
格比值

75.62 -4.57% - - -

美元指数

美国10年期国债

数值 周变动(%)

95.63 0.50

1.75 2.94

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 
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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 

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

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

2017-01-10 2018-01-10 2019-01-10 2020-01-10 2021-01-10 2022-01-10

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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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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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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