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金融工程组 

一、行情回顾： 

1、 周五公布的非农数据大幅超出市场预期，增强了市场对美联储将

更早缩减债券购买规模的预期。COMEX 黄金期货因此大幅下挫 2.51%，盘中

一度跌破 1760 美元/盎司，周跌 2.96%，为两个月来的最大周跌幅，COMEX

白银期货收跌 3.8%，周跌 4.76%。美元指数涨 0.55%，周涨 0.74%，创七周

以来最大周涨幅。10年期美债收益率涨 7.2 个基点报 1.301%，创三周以来

新高。 

 

二、行情分析: 

1、美国 7 月份非农就业人数增加 94.3 万人，远超市场预期，6 月份

数据也大幅上修为 93.8 万人。7月份失业率降至 5.4%，创去年 4月以来新

低，预期 5.7%，前值 5.9%。7月份平均时薪同比增长 4.0%，为 3月以来最

高水平。 

2、本周多位美联储官员表态偏鹰，分析其表述不难发现，就业市场走

向成为未来政策转向的关键。美联储副主席克拉里达和新任理事沃勒均表

示，通胀已经超标，未来就业也将符合联储设定的“实质性进展”标准。

克拉里达表示，在 2023 年开始货币政策正常化符合美联储的政策框架，沃

勒认为，联储应寻求尽早削减资产购买，以为政策制定者提供充足的空间，

在经济恢复正常时开始加息。 

3、美国劳工部公布的最新报告显示，截至 7 月 31 日当周，初请失业

金人数降至 38.5 万人，较前一周减少 1.4 万人，预期为 38.3 万人，前值

40 万人。这是美国初请失业金人数连续第二周下降，表明美国劳动力市场

有所改善。经济学家预测该数据将在接下来几个月内继续下降，不过新冠

变种病毒的传播给经济复苏带来风险。美国政策者们已经开始采取措施，

实施新一轮的疫情管控。 

 

三、结论及操作建议： 

强劲的非农数据结合近期美联储官员发言令市场对美联储货币紧缩预

期大幅升温，令金价承压。市场将进一步寻找美联储对货币政策的态度，

黄金价格或以震荡偏空走势为主。中长线看，黄金白银在经济向好及美国

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上行

仍旧较为乏力。 

本周重点关注周三周四公布的美国 CPI 及 PPI 数据。操作上，短线黄

金弱势震荡，空单继续持有。COMEX 黄金区间参考 1670-1800 美元。 

 

四、风险提示： 

美国货币政策收紧预期；美国经济及就业恢复程度；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 375.90 -6.60 -1.73 588,637 12497

COMEX黄金 1763.50 -53.40 -2.94 968,079 153542

沪银2112 5305.00 -99.00 -1.83 2,803,351 20202

COMEX白银 24.33 -1.22 -4.77 306,112 57551

黄金T+D 374.77 -5.87 -1.54 107,554 -360

白银T+D 5249.00 -22.00 -0.42 19,083,112 211432

伦敦现货黄金 1762.62 -51.53 -2.84 - -

伦敦现货白银 24.30 -1.16 -4.54 - -

指标 持仓 周变动 指标 数值 周变动

沪金2112 169075 -5104
COMEX黄金

（金衡盎司）
35465713 204158

COMEX黄金 404306 -6054
COMEX白银

（金衡盎司）
360089223 6131407

沪银2112 471938 10093 沪金（千克） 3222 0

COMEX白银 103169 -5573 沪银（公斤） 2054907 4026

SPDR黄金ETF
（吨）

1025.28 -6.18
COMEX黄金非
商业净多持仓

(手）
196335 -3053

SLV白银ETF
（吨）

17213.55 4.09
COMEX银非商
业净多持仓

（手）
36139 4922

指标 数值 周变动 指标 数值 周变动

上期所黄金白银
比值

70.86 0.11%
黄金T+D-沪金

12月
-1.13 0.73

COMEX黄金白银
比值

72.48 1.93%
白银T+D-沪银

12月
-56 6.00

伦敦黄金白银价
格比值

72.54 1.78% - - -

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(%)

92.78 0.74

1.31 5.65
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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 
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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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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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