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贵金属组 

行情回顾： 

上周，COMEX黄金收出大阳线，开盘价 1941.3美元/盎司，收于 1993.1

美元/盎司，涨幅 2.43%，最高达 2009.2美元/盎司，最低至 1921.2美元

/盎司；COMEX白银同样收出阳线，开盘价 22.910 美元/盎司，收于 23.530

美元/盎司，涨幅 2.77%，最高达 23.880美元/盎司，最低至 22.535美元

/盎司。美国经济数据呈韧性，美国 9月零售销售和工业产出月率超预期，

带来进一步加息风险，但美联储主席偏鸽派言论市场预期 11月大概率暂

停加息，加上中东局势紧张升级，贵金属继续上涨。 

 

一、行情分析： 

1.美联储主席鲍威尔在纽约经济俱乐部发表讲话后接受采访时表

示，考虑到不确定性和风险，以及已经取得的进展，美联储正谨慎行事，

并将根据即将公布的总体数据、不断变化的前景和风险平衡，决定进一步

收紧政策的程度，以及维持的时间。 

2.本轮巴以冲突持续升温，加沙医院爆炸事件使得市场避险情绪重

新席卷。  

3.美国 10月 14日当周初次申请失业金人数 19.8万人，较上周减少

1.3万人，前值为 21.1万人，不及预期的 21.2万人。 

4.上周 SPDR 黄金 ETF 流入 0.87 吨，规模 863.24 吨；SLV 白银 ETF

流出 228.04吨，规模 13743.74吨。黄金小幅流入，白银有所流出，表明

机构投资者对黄金白银的谨慎态度。 

5.10 月 17 日 CFTC 黄金非商业净多持仓较上周增加 41305 张至

112738张， CFTC白银非商业净多持仓较上周增加 7447张至 19746张，

金银持仓均有所增加，表明投机者对金银的看多意愿。 

6.10 月 20 日人民币中间价为 7.1793，涨幅 0.03%，人民币小幅贬

值。 

 

二、结论及操作建议： 

美国经济基本面和货币政策仍是影响贵金属的核心因素。长期来看，

美联储政策转向和地缘政策冲突驱动贵金属上行的长线逻辑未改变。目

前美国整体通胀在逐步消退，但必须看到服务通胀进一步下降。美国经济

软着陆预期增加，劳动力市场供给改善，市场对年内仍存加息预期，后续

利率居高不下或难以改变，美国高利率或成新常态。在美国经济的较强韧

性和美国维持高利率的延续下，贵金属抛压基本释放，但近期地缘政治风

险升级，金银避险属性凸显。美联储即将结束加息周期，持续看好金银长

期配置价值。 

 

三、风险因素： 

美国货币政策变化；金融风险；地缘政治风险等。 

http://www.zjncf.com.cn/
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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： 全球主要市场黄金白银价格比值     图 6： COMEX 黄金与美元指数 
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图 7： COMEX 黄金与美国 10 年期国债收益率  图 8： COMEX 黄金与美国通胀预期 
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图 9： COMEX 黄金与 VIX 指数    图 10： 美国当周初次申请失业金人数（千人)             
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图 11： 美国失业率(%)      图 12： 美国新增非农就业人数（千人）      
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图 13： 美国职位空缺率(%)      图 14： 美国私人非农企业全部员工平均时薪同比涨幅     
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图 15： 美国 CPI 及核心 CPI（%)              图 16： 美国 PCE 及核心 PCE（%） 
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图 17： 美国经济景气度              图 18： 全球主要经济体制造业 PMI 
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图 19： COMEX 黄金 CFTC 非商业持仓数量  图 20： COMEX 白银 CFTC 非商业持仓数量              
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图 21： 上期所黄金白银库存（千克）  图 22： COMEX 黄金白银库存（盎司） 
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图 23： SPDR 黄金 ETF 持仓（吨)  图 24： SLV 白银 ETF 持仓（吨） 
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图 25： 国内黄金期现价差            图 26： 国内白银期现价差 
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