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金融工程组 
一、行情回顾： 

上周 COMEX 黄金期货涨 1.11%，报 1817.3 美元/盎司，COMEX 白银期货

涨 2.59%，报 22.99 美元/盎司。贵金属价格震荡上行，主要因美联储主席

鲍威尔发表证词不如预期鹰派，美元指数大幅走弱。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、美国劳工部数据显示，美国去年 12 月 CPI 同比上涨 7%，创 1982

年6月以来最大涨幅。不包括食品和能源的核心CPI同比上涨5.5%，为1991

年以来最大涨幅。CPI 上涨的主要原因是居住和二手车价格上涨。 

2、美国去年 12月 PPI 同比增长 9.7%，虽然略低于预期值 9.8%，但仍

创 2010 年有记录以来最高水平。因汽油和食品价格下降，美国 12 月 PPI

环比仅增长 0.2%，低于预期的增长 0.4%，且创 2020 年 11 月以来新低，暗

示价格压力或许正开始减轻。 

3、美联储主席鲍威尔在提名听证会上表示，如果美联储看到通胀持续

的时间比预期的要长，那么将不得不随着时间的推移进一步提高利率。将

在 3 月底结束资产购买，今年晚些时候可能会允许资产负债表收缩，而这

次削减资产负债表将会比上次更早更快。 

4、美国上周首次申请失业救济人数为 23万人，超过预期的 20万人，

创 2021 年 11 月中旬以来最高水平，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、ETF持仓仍持续流出中，上周SPDR黄金ETF流出0.87吨，规模976.21

吨，处于历史低位。本周 SLV 白银 ETF 流出 60.39 吨，规模 16443.5 吨。  

 

三、结论及操作建议： 

美国 12 月 PPI 因汽油和食品价格下降环比仅增长 0.2%，低于预期，

暗示通胀压力可能即将缓解。多位美联储官员发表鹰派言论，加息预期推

动美元及美债收益率走强，贵金属短线反弹空间受限。最近公布的美联储

会议纪要显示多数美联储官员认为可能有必要提前或更快加息，美联储的

鹰派货币政策立场令贵金属承压，目前联邦基金利率期货显示市场预计 3

月加息的可能性高达 90%，但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，因此当前震荡行情

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 374.58 6.44 1.75 352,108 -28683

COMEX黄金 1817.30 20.80 1.16 854,853 -54028

沪银2206 4796.00 183.00 3.97 2,680,679 -228622

COMEX白银 22.99 0.60 2.70 237,422 -3114

黄金T+D 374.14 5.94 1.61 83,288 -14670

白银T+D 4739.00 -83.00 -1.72 9,521,980 -1807596

伦敦现货黄金 1822.39 26.47 1.47 - -

伦敦现货白银 23.07 0.73 3.27 - -

指标 持仓 周变动 指标 数值 周变动

沪金2202 33604 -9832
COMEX黄金

（金衡盎司）
33617147 -24824

COMEX黄金 241437 -113346
COMEX白银

（金衡盎司）
353279286 -1002182

沪银2206 512345 -31684 沪金（千克） 3408 0

COMEX白银 113911 -1061 沪银（公斤） 2203448 -89616

SPDR黄金ETF
（吨）

976.21 -0.87
COMEX黄金非
商业净多持仓

(手）
199737 -11618

SLV白银ETF
（吨）

16443.50 -60.39
COMEX银非商
业净多持仓

（手）
27548 -3371

指标 数值 周变动 指标 数值 周变动

上期所黄金白银
比值

78.10 -2.13%
黄金T+D-沪金

12月
-0.44 -0.50

COMEX黄金白银
比值

79.05 -1.50%
白银T+D-沪银

6月
-57 -16.00

伦敦黄金白银价
格比值

78.98 -1.74% - - -

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(%)

95.16 -0.60

1.78 1.14
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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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