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金融工程组 

一、行情回顾： 

上周，COMEX 黄金期货跌 2.48%报 1829.9 美元/盎司，COMEX 白银期货

跌 4.2%报 23.76 美元/盎司。因美元和美债收益率反弹，金价单周大跌 45

美元，且为五周来首次单周下跌。 

 

二、行情分析: 

1、欧洲央行按兵不动，宣布将放缓四季度 PEPP 购债速度，但维持 PEPP

潜在规模在 1.85 万亿欧元不变。欧洲央行行长拉加德表示，并不是缩减购

债，而是校准 PEPP，当前离结束购债、加息还有很长的路要走，欧元区经

济正加速复苏，并有望在年底恢复到危机前水平。欧洲央行强调，关键利

率将保持在当前水平或更低，直到确定长期通胀指标上升并保持在 2%，短

期内通胀可能温和超过目标，随时准备调整所有工具。 

2、美国 8月 PPI 同比升 8.3%，续刷逾 11 年来高位，预期升 8.2%，前

值升 7.8%；环比升 0.7%，预期升 0.6%，前值升 1%。美国 8 月核心 PPI 同

比升 6.7%，预期升 6.6%，前值升 6.2%。美国的高通胀可能将持续一段时

间。 

3、美国上周初请失业金人数降至 31 万，续创疫情爆发以来新低，并

创 6 月末以来最大降幅，显示劳动力市场继续向全面复苏迈进。前一周数

值由 34 万修正为 34.5 万。 

4、本周贵金属 ETF 持仓持续下降，SPDR 黄金 ETF 流出 0.35 吨，SLV

白银 ETF 流入 129.64 吨，表明投资者对贵金属后市的不看好。 

 

三、结论及操作建议： 

上周五公布的美国 PPI 高于预期，表明通胀短期可能仍维系高位，或

对美联储的缩债时间表产生影响。美国上周初请失业金人数降至近 18 个月

来最低，表面美国劳动力市场复苏情况仍向好。多空交织，且近期无重大

消息面指引，贵金属上下空间受限，预计短线贵金属走势将以震荡为主。

黄金 ETF 持仓持续流出中，表明投资者对后市的不看好。美联储缩债预期

对贵金属的压制依然存在，需重点关注近期的经济就业数据。中长线看，

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。建议区间操作为主，美黄金

参考 1780-1835 美元。 

 

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 375.50 -3.04 -0.80 649,940 29980

COMEX黄金 1788.20 -23.50 -1.30 692,887 -47784

沪银2112 5171.00 34.00 0.66 2,810,274 29709

COMEX白银 23.76 -0.18 -0.75 194,269 -25806

黄金T+D 374.04 -3.23 -0.86 122,908 1546

白银T+D 5137.00 30.00 0.59 18,845,796 798250

伦敦现货黄金 1787.52 -39.77 -2.18 - -

伦敦现货白银 23.74 -0.98 -3.96 - -

指标 持仓 周变动 指标 数值 周变动

沪金2112 157040 -6921
COMEX黄金

（金衡盎司）
34144523 967

COMEX黄金 412168 -4840
COMEX白银

（金衡盎司）
361512237 -1105674

沪银2112 467089 -17034 沪金（千克） 3204 0

COMEX白银 122618 -1647 沪银（公斤） 2161289 57481

SPDR黄金ETF
（吨）

998.17 -0.35
COMEX黄金非
商业净多持仓

(手）
206039 -10511

SLV白银ETF
（吨）

16974.28 -129.64
COMEX银非商
业净多持仓

（手）
28556 6225

指标 数值 周变动 指标 数值 周变动

上期所黄金白银
比值

72.62 -1.46%
黄金T+D-沪金

12月
-1.46 -0.19

COMEX黄金白银
比值

75.26 -0.55%
白银T+D-沪银

12月
-34 5.00

伦敦黄金白银价
格比值

75.31 1.86% - - -

美元指数

美国10年期国债

数值 周变动(%)

92.64 0.55

1.35 4.65

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 
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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 

 



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） 
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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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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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