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不确定性加大，贵金属继续做多风险提升 

 

报告要点： 

目前新冠肺炎疫情在海外扩散，多个国家新增确诊

人数不断攀升，虽然全球多家央行加码了货币宽松政

策，但市场仍然惊魂未定，加之 OPEC 与俄罗斯减产协

议破裂，贵金属价格被推高。短期贵金属价格继续上涨

空间恐将有限，继续追高风险上升。 
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一、周度行情回顾 

上周贵金属价格再度走强。COME 黄金高位仍然重拾走强动力，收盘上涨

5.47。COMEX 白银走势相对黄金偏弱，但周内仍然录得 3.99%的涨幅。 

图表 1：上周贵金属内外盘收盘情况 

内外盘收盘情况 

品种 收盘价 涨跌 涨跌幅 

国际现货黄金（美元/盎司） 1673.53 +87.7 +5.53% 

COMEX（美元/盎司） 1674.20 +105.70 +6.86% 

黄金 T+D（元/克） 373.05 +2.20 +2.09% 

黄金期货（元/克） 376.08 +4.84 +1.37% 

国际现货白银（美元/盎司） 17.34 +0.69 +4.16% 

白银期货（元/千克） 4177.00 -49.00 -1.35% 

数据来源：文华财经、国元期货 

二、基本面 

1、意大利累计确诊7375例新冠肺炎病例，新增死亡病例133例，累计死亡病

例366例。意大利总理孔特下令禁止任何进出伦巴第区和其他14个省份的行动。

米兰和威尼斯也在封锁之列，预计约有1000万人将受到影响。伊朗新增新冠肺炎

确诊病例743例，新增死亡49例。目前伊朗新冠肺炎累计确诊6566例，累计康复

2134例，累计死亡194例。 

2、美国2月季调后非农就业人口为27.3万吨，高于预期值17.5万人；美国2

月失业率为3.5%，低于预期值3.6%。美国2月29日当周初请失业金人数为21.6万

人，高于预期值21.5万人，低于前值21.9万人；续请失业金人数为172.9万人，预
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期173.3万人，前值172.4万人；初请失业金人数四周均值为21.3万人，前值20.975

万人。美国1月工厂订单月率为-0.5%，不及预期值-0.1%，且低于前值1.9%。美

国1月耐用品订单月率为-0.2%，持平于预期值及前值。美国2月ADP就业人数增

加18.3万人，预期增17万人，前值增29.1万人。美国2月Markit制造业PMI终值为

50.7，不及预期值及前值50.8。美国2月ISM制造业PMI为50.1，不及预期值50.4，

不及前值50.9；美国1月营建支出月率为1.8%，高于预期值0.7%，高于前值0.2%。 

3、国际金融协会：2020年全球经济增速或接近1%，为全球金融危机以来最

低水平；将美国2020年经济增速预期调降至1.3%。 

4、阿根廷央行将基准利率从40%下调至38%。 

5、2月财新中国制造业PMI为40.3，大幅下滑10.8个百分点，创2004年4月调

查开启以来最低纪录，低于2008年11月全球金融危机爆发时的40.9。2月财新中

国服务业PMI为26.5，为2005年11月调查开展以来首次落入荣枯分界线以下。2

月财新中国综合PMI为27.5，大幅下降24.4个百分点，创历史新低。莫尼塔钟正

生表示，近期针对制造业、小微企业和受疫情影响较大行业的支持政策，对制

造业产生较明显效果；服务业所遭受的现金流损失更多是难以弥补的。 

6、香港金管局将基准利率下调50个基点至1.50%。香港金管局称，将继续监

控市场状况，维持港元汇率稳定；确保港元稳定符合联系汇率制度；未来的疫

情变化还有许多不确定性，金融市场仍有“非常大的波动”。数据显示，香港2

月制造业PMI降至纪录低点33.1，前值46.8。 

7、澳门金管局宣布，下调贴现窗基本利率50个基点至1.5%。由于澳门元与

港元挂鈎，为了维持港澳联系汇率制度的有效运作，两地政策性息率变动必须



                    
贵金属·周刊

 

 3 /12 
 

基本一致。 

8、美联储发布的褐皮书报告称，有迹象表明，升级的冠状病毒疫情已经开

始影响美国的商业情绪，尽管在过去几周美国经济以缓和到温和的速度增长。 

9、加拿大央行下调基准利率50个基点至1.25%，为2015年7月以来首次降息。

加拿大央行：如有必要，将做好准备进一步调整货币政策；很显然，加拿大2020

年第一季度的表现将低于预期；新冠肺炎疫情对越来越多的国家构成了严重的

健康危险，对部分地区的商业活动造成冲击，并扰乱了供应链。 

10、北京时间3日晚，美联储下调基准利率50基点，理由是病毒构成不断变

化的风险。美联储还将IOER降低50基点至1.1%。美联储称，密切监察经济发展

及其对经济前景的影响，并会运用相关工具，采取适当行动支持经济。 

三、重要事件 

目前，新型冠状病毒感染的肺炎国内现存确诊病例人数降至约2万人，现存

疑似病例400人左右，国内疫情已经明显得到控制。不过，疫情的海外扩散情况

并不乐观：海外现存确诊人数近2.5万人，亚洲、欧洲、北美洲、大洋洲、南美

洲、非洲均出现确诊病例。目前韩国确诊人数7000余人，意大利确诊人数6000

余人，伊朗确诊人数4000余人，法国确诊人数1000余人。疫情在海外继续蔓延。

为应对经济前景悲观预期，美国、加拿大等多国央行宣布加码货币宽松政策。 

此外，OPEC与俄罗斯减产协议破裂，OPEC决定取消此前协议规定的减产

措施并宣布降低油价，打响石油价格战。 

四、美元指数 

图表 2：美元指数周图走势 
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数据来源：文华财经、国元期货 

上周美元指数延续疲态，周内下跌 2.07%。新冠肺炎疫情在海外扩散局势严

峻，韩国、意大利、伊朗等国家新增确诊人数均快速增加，全球风险偏好骤减。

虽然有美国、加拿大等多国央行宣布加码货币宽松政策，但疫情快速蔓延背景

下，对资本市场的提振作用相对有限。周末，OPEC 与俄罗斯的原油减产协议破

裂更是令原本惊魂未定的市场再度受到冲击，美元指数继续承压。本周将公布

中国 2 月 CPI 年率、美国 2 月季调后 CPI 月率、欧元区 1 月工业产出月率、美

国 2 月 PPI 月率、美国至 3 月 7 日当周初请失业金人数等数据，欧洲央行公布利

率决议，预计本周疫情在海外蔓延仍将持续，而全球经济短期受到冲击也将难

以避免，美元指数短期恐仍有走弱空间。 

五、库存 

芝加哥商业交易所公布报告显示，3 月 6 日 COMEX 金库存 866.49 万盎司，
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较前一周增加 18160.52 盎司；COMEX 银库存为 3.2 亿盎司，较前一周减少 57.27

万盎司，COMEX 银库存持续处于高位，对银价上行存在一定的压制。                   

图表 3：COMEX 金库存 

 
数据来源：CME、国元期货 

图表 4：COMEX 银库存 

 
数据来源：CME、国元期货 

                 

六、ETF 持仓 

截止 3 月 6 日当周，SPDR 持仓量为 955.6 吨，较上周增加 21.37 吨，目前基
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金持仓处于近几年高位。SLV 持仓量为 11241.24 吨，较前一周减少 193.42 吨，

目前 SLV 持仓高位有所回落。 

图表 5：SPDR 黄金持仓 

 
数据来源：spdrgoldshares.com、国元期货 

图表 6：SLV 白银持仓 

 
数据来源：iShares Silver Trust、国元期货 

 

七、CFTC 净持仓 

截止 3 月 3 日，黄金非商业多头持仓为 366173 张，较上周减少 23166 张，
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非商业空头持仓为 46440 张，较上周减少 7034 张，基金净持仓为 319733 张。截

止 3 月 3 日的周度统计周期中，多空持仓均有所减少；白银非商业多头持仓为

82570 张，较上周减少 24920 张，非商业空头持仓为 34267 张，较上周增加 1570

张，基金净持仓为 48303 张，白银多头撤离明显。 

图表 7：CFTC 黄金持仓 

 
数据来源：美国商品期货交易委员会、国元期货 

 

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 
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八、国内期货市场持仓 

截止 3 月 6 日当周，沪金主力期货持仓量为 18.94 万手，较前一周减少 2946

手；沪银主力期货持仓量为 44.25 万手，较前一周减少 21744 手。 

图表 9：沪金持仓量 

 
数据来源：上期所、国元期货 

图表 10：沪银持仓量 

 
数据来源：上期所、国元期货 

九、技术分析 

1、黄金 
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图表 11：COMEX 金周图 

 
数据来源：文华财经、国元期货 

图表 12：沪金 2006 周图 

 

数据来源：文华财经、国元期货 
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上周黄金价格表现强势。目前新冠肺炎疫情在海外扩散，多个国家新增确

诊人数不断攀升，虽然全球多家央行加码了货币宽松政策，但市场仍然惊魂未

定，加之 OPEC 与俄罗斯减产协议破裂，贵金属价格被推高。短期黄金价格继

续上涨空间恐将有限，继续追高风险上升。 

2、白银 

图表 13：COMEX 银周线图 

 

数据来源：文华财经、国元期货 

图表 14：沪银 2006 周图 
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数据来源：国元期货、博易大师 

白银价格上周涨幅弱于黄金。全球新冠肺炎确诊病例分散增加，国际局势

不确定性加大，短期白银价格波动恐将加大，观望为主。 
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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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