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美联储如期加息 贵金属承压  
 

策略观点  

上周美联储的超预期的鹰派发言和市场避险情绪的升温，进一步提振美

元上行，创下二十年内新高。贵金属避险属性减弱，价格继续承压。 

一、周度行情回顾 

上周贵金属价格均下跌。黄金周内低于 5 日均线，资金离场，收盘下

跌。白银走势相对黄金较弱，资金离场，收盘下跌。 

图表 1：上周贵金属内外盘收盘情况 

 

数据来源：文华财经、国元期货 

二、基本面  

1、英国推出半个世纪来规模最大减税方案，新增发债规模远超计划，

英国股债汇三杀；英镑重挫 3%，市场预期六个月内英镑美元平价概率 26%。 

2、美国 9 月 PMI 意外改善，美股盘中跌幅扩大；欧元区 PMI 创 20 个

月新低，连续三个月低于荣枯线，最大经济体德国萎缩加剧。 

3、日本央行维持收益率曲线控制目标不变，日元 1998 年来首次跌破

145；日本出手干预日元、也为 1998 年来首次，日元大涨；首相称必要时还

行动，美财政部称理解干预。 

4、全球再掀加息狂潮，英国、挪威如期加息 50 基点，英国 10 月 3 日

起主动 QT；瑞士加息 75 基点低于预期、瑞郎大跌；印尼、菲律宾、越南加

息，其中越南加 100 基点、为两年来首次加息；南非连续两次加息 75 基点。 
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5、美联储如期加息 75 基点，点阵图鹰派，多数官员预计到年底再加息

125 基点，意味着 11 月加息 75 基点可能，美联储对明年利率峰值的预计为

4.6%高于市场，大幅下调今年经济增速预期，上调今明后三年失业率预期；

鲍威尔：某个时点放慢加息将适宜，坚决致力降通胀，警告承受痛苦和楼市

调整。 

6、俄罗斯总统普京签署了部分动员令，称俄罗斯将使用一切可用的手

段，俄防长称部分动员令将召集 30 万预备役军人。 

7、德国 8 月 PPI 再创史上最大涨幅，能源价格同比飙涨近 140%；德国

央行警告：天然气风暴下，德经济面临衰退风险。 

三、重要事件  

1、美东时间 9 月 21 日周三，美联储货币政策委员会 FOMC 会后宣布，

将政策利率联邦基金利率的目标区间从 2.25%至 2.50%上调到 3.00%至

3.25%。至此，美联储从今年 1 月起已连续五次加息，并且从 6 月开始，联

储最近三次会议每次都决定加息 75 个基点，保持着 1994 年 11 月以来最强

劲的单次加息力度。同时美联储宣布，将联邦基金利率区间的上限——超额

准备金利率（IOER）也上调 75 个基点，从 2.4%升至 3.15%。 

四、美元指数  

上周美元指数上涨超过 3%，创下 2020 年 3 月以来单周最大涨幅，同

时美元指数也处在 20 年内历史高位。上周美联储如期加息 75 个基点，同时

会后美联储预期点阵图显示到年底还有加息 125 个基点左右，同时上调未

来利率预期，下调经济预期。美联储的超预期的鹰派信号推动了美元走强，

同时外部环境中政治经济局势的不确定性也在走强，避险情绪的升温也推升

了美元的走势。未来一周需要密切关注美国的失业率数据、消费数据以及欧

洲主要经济体的经济数据等。 

图表 2：美元指数周图走势 

 

数据来源：文华财经、国元期货 

 

 五、库存  

芝加哥商业交易所公布报告显示，9 月 23 日 COMEX 金库存 2677.94
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万盎司，较前一周减少 35.20 万盎司；COMEX 银库存为 3.17 亿盎司，较前

一周减少 320.79 万盎司，COMEX 银库存减少，对银价形成支撑。 

图表 3：COMEX 金库存  图表 4：COMEX 银库存 

 

 

 

数据来源：CME、国元期货  数据来源：CME、国元期货 

 

 

 

 
六、ETF持仓  

截止 9 月 23 日当周，SPDR 持仓量为 947.23 吨，与前一周相比减少 13.62

吨，目前基金持仓处于近几年低位。SLV 持仓量为 14966.81 吨，与前一周相

比增加 107.47 吨，目前 SLV 持仓处于相对低位。 

图表 5：SPDR 黄金持仓  图表 6：SLV 白银持仓 

 

 

 

数据来源：spdrgoldshares.com、国元期货  数据来源：iShares Silver Trust、国元期货 

 

 

 
七、CFTC净持仓  

截止 9 月 20 日，黄金非商业多头持仓为 214557 张，较上周减少 11375

张，非商业空头持仓为 148835 张，较上周增加 20247 张，基金净持仓为

65722 张。截止 9 月 20 日的周度统计周期中，多头离场，空头进场，多头
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力量较为明显；白银非商业多头持仓为 52323 张，较上周减少 1050 张，非

商业空头持仓为 53963 张，较上周减少 4050 张，基金净持仓-1460 张，多头

空头均离场，空头力量较为明显。 

图表 7：CFTC 黄金持仓量  图表 8：CFTC 白银持仓量 

 

 

 

数据来源：美国商品期货交易委员会、国元期货  数据来源：美国商品期货交易委员会、国元期货 

 

 
八、国内期货市场持仓  

截止 9 月 23 日当周，沪金主力期货持仓量为 14.56 万手，较前一周减少

7579 手；沪银主力期货持仓量为 48.13 万手，较前一周增加 4686 手。 
 

图表 9：沪金持仓量  图表 10：沪银持仓量 

 

 

 

数据来源：上期所、国元期货  数据来源：上期所、国元期货 

 

 
九、技术分析  

1.黄金 

上周，黄金市场资金离场，金价下跌。美联储如期加息之后所展示的超
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预期的鹰派态度使得美债收益率进一步上行，导致黄金作为避险资产的吸引

力下降。本周需要密切关注美国失业率数据、美国消费数据以及欧洲主要经

济体的经济数据等。 

图表 11：COMEX 金周图  图表 12：沪金主连周图 

 

 

 

数据来源：新浪财经、国元期货  数据来源：新浪财经、国元期货 

 

 
2.白银 

上周白银资金离场，价格下跌。白银上周跌逾 3%，跌幅超过黄金，

美联储的鹰派态度使得贵金属价格承压，同时美元作为避险资产的吸引力

超过贵金属。未来白银的走势主要与欧美主要经济体的经济数据、地缘局

势状况以及白银供需状况的变化有关。 

图表 13：COMEX 银周线图  图表 14：沪银主连周图 

 

 

 

数据来源：新浪财经、国元期货  数据来源：新浪财经、国元期货 
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重要声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，国元期货力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何

保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需

要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 

联系我们  

全国统一客服电话：400-8888-218 
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