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金融工程组 

一、行情回顾： 

周五 COMEX 黄金期货涨 0.02%报 1798.6 美元/盎司，COMEX 白银期货跌

0.56%报 22.36 美元/盎司。上周，COMEX 黄金期货涨 0.77%，COMEX 白银期

货涨 0.74%。贵金属价格在连跌四周后迎来首周上涨，美联储利空落地，

贵金属探底后大幅回升。 

 

二、行情分析: 

1、美联储于 12 月 14-15 日召开利率会议宣布维持 0-0.25%的利率不

变，并从明年 1 月起加速 Taper，将每月资产购买规模由减少 150 亿美元

增加到减少 300 亿美元。同时，美联储释放了加快步伐加息的信号，点阵

图显示，三分之二官员预计 2022 年将加息三次，六成官员预计 2023 年再

加息三次。另外，美联储政策声明已经放弃通胀是“暂时的”措辞。 

2、美联储主席鲍威尔表示，美国的高通胀是加速缩减购债的原因，经

济形势和前景的变化支持货币政策调整，经济一直在朝着充分就业的方向

快速发展。缩减购债结束和开始加息之间不会间隔太长时间，可能在实现

充分就业前加息；在缩减购债还在进行的时候，加息是不合适的。 

3、英国央行意外宣布将基准利率提升至 0.25%，即加息 15 个基点，

市场此前预期维持在 0.1%不变。这也是英国央行时隔逾三年第一次上调利

率，资产购买规模则维持不变。 

4、欧洲央行维持三大不变，但降低明年紧急抗疫购债计划（PEPP）净

购买速度，明年 3月底停止购买，再投资期限将延长至至少 2024 年底。 

4、上周 SPDR 黄金 ETF 流出 4.07 吨，规模 978.57 吨，处于历史低位。

本周 SLV 白银 ETF 流入 257.48 吨，规模 16713.69 吨。  

 

三、结论及操作建议： 

美联储在上周利率决议中宣布加速缩债，预计明年会加息三次，虽然

美联储利率声明较偏鹰派，但基本符合此前市场预期，对风险资产影响较

小，而贵金属价格已提前反映应该利空，卖预期买事实，短线迎来反弹机

会。但美元目前较强势，因美国与欧洲央行之间在货币政策上存在分歧，

美元仍有进一步上行空间，因此也将对贵金属形成压制，预计短线将以震

荡走势为主。当前市场关注度仍将以明年美联储的加息时间节点和节奏为

主，近期公布的美国经济数据均较好，使市场对美联储提前加息预期不断

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。短线震荡，操作上建议空单逢高建仓。本周重点关注美

国三季度 GDP 及 11 月 PCE 数据的公布。 

 

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 372.78 7.16 1.96 695,133 28981

COMEX黄金 1798.60 15.50 0.87 726,994 12608

沪银2206 4803.00 203.00 4.41 3,195,900 -5381

COMEX白银 22.36 0.15 0.65 238,782 -4615

黄金T+D 371.88 7.31 2.01 102,048 12506

白银T+D 4728.00 -3.00 -0.06 12,314,558 -785466

伦敦现货黄金 1797.93 15.29 0.86 - -

伦敦现货白银 22.33 0.16 0.73 - -

指标 持仓 周变动 指标 数值 周变动

沪金2202 80495 -6158
COMEX黄金

（金衡盎司）
34068501 -113389

COMEX黄金 388851 -4898
COMEX白银

（金衡盎司）
355262118 642052

沪银2206 474285 -47192 沪金（千克） 5154 0

COMEX白银 118574 2543 沪银（公斤） 2242052 -17811

SPDR黄金ETF
（吨）

978.57 -4.07
COMEX黄金非
商业净多持仓

(手）
202401 -14784

SLV白银ETF
（吨）

16713.68612 -257.48386
COMEX银非商
业净多持仓

（手）
21984 -7849

指标 数值 周变动 指标 数值 周变动

上期所黄金白银
比值

77.61 -2.35%
黄金T+D-沪金

12月
-0.9 0.15

COMEX黄金白银
比值

80.44 0.22%
白银T+D-沪银

6月
-75 5.00

伦敦黄金白银价
格比值

80.51 0.13% - - -

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(%)

96.68 0.65

1.41 -4.73
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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 
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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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