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贵金属组 
行情回顾： 

上周黄金强势上行，COMEX 黄金周 K线收出长影线十字星，最低触及

1778.1 美元/盎司，最高 1822.9 美元/盎司，收报 1810.7 美元/盎司，周

涨幅-0.01%。美国非农数据大幅超预期，薪资年率重新上涨，说明劳动力

市场仍然强劲，美国服务业数据表现强劲，增加了市场对美联储升息终点

高于近期预测水平的预期，但美联储 12 月放缓加息步伐基本确认，金价

先跌后涨，市场更多关注美联储 12月政策会议。而内盘黄金加上人民币

升值预期影响，表现弱于外盘金价。 

 

一、行情分析  

1.美国 12月 3日当周初次申请失业金人数 23万人，较上周增加 0.4

万人，前值为 22.6 万人，预期 23 万人，与市场预期一致。 

2.美国 11月 Markit 服务业 PMI 终值 46.2，前值 46.1，略强于预期

47.6；11 月 ISM 非制造业 PMI 为 56.5，前值 54.4.超过预期的 53.1。美

国服务业仍然强劲。 

3.美国 12 月一年期通胀率预期同比升 4.6%，低于前值的 4.9%，低

于预期的 4.9%，利多金银。  

4.本周 SPDR 黄金 ETF 流入 4.92 吨，规模 910.41 吨，SLV 白银 ETF

流入 0.5 吨，规模 23.11 吨，处于历史低位 表明机构投资者依然保持谨

慎态度，对金银后市不看好。 

5.12 月 6 日 CFTC 黄金非商业净多持仓增加 5122 张至 115125 张，

CFTC 白银非商业净多持仓增加 1725 张至 19208 张，表明投机者增加对金

银的看多意愿。 

6.人民币即期汇率中间价12月9日报6.9588，较12月2日的7.0542

下跌了 13.53%，人民币大幅升值。 

 

二、结论及操作建议 

本周多空博易激烈，周五公布的非农数据远超预期，增加了市场对美

联储升息终点高于近期预测水平的预期，不过，诸多基本面因素，仍然支

持金价。美联储加息步伐放缓基本确定，俄罗斯与西方关系紧张升级，对

美国经济放缓的担忧，都为金价形成支撑。下周密切关注美联储 12 月议

息会议，调查显示，经济学家一致预计美联储将在 12 月 14 日小幅加息

50 个基点，但预计美联储将释放 2023 年政策倾向维持鹰派的信号。同

时，对于美国 GDP 的预测，绝大多数经济学家表示，未来一年美国经济将

陷入短暂而轻微的衰退。贵金属上涨趋势基本明朗，尤其是白银在工业需

求的提振下，表现出更多商品属性的支撑。短期来看，市场或已对 12月

美联储加息放缓预期有所反映，或有回调风险。但中长期看，美国经济有

衰退压力，操作建议逢低买入为主。 

 

三、风险因素： 

美联储 12月议息会议超预期；地缘政治风险。 
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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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图 3： 人民币汇率（中间价）     图 4： 伦敦现货黄金白银价格 
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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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图 7： COMEX 黄金与 VIX 指数    图 8： COMEX 黄金与美国通胀预期 
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图 9： 美国失业率(%)      图 10： 美国新增非农就业人数（千人）      
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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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图 15： 上期所黄金白银库存（千克）  图 16： COMEX 黄金白银库存（盎司） 
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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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