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大宗商品市场火热情绪有所降温，但市场通胀忧虑

情绪对金价有支撑。白银走势主要是受到有色等品种火

热情绪降温影响，短期白银有望持续与黄金走出分化行

情。 
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一、周度行情回顾 

上周贵金属价格整体走强。黄金表现强于白银，减仓收涨 2.05%，白银于近

期反弹高位震荡收涨，在 3 月中旬跌破上涨趋势线后，持续在趋势线下方运行，

并承压明显。 

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） 1880.20 +37.10 +2.01% 

COMEX（美元/盎司） 1881.80 +43.70 +2.38% 

黄金 T+D（元/克） 389.32 +9.29 +2.44% 

黄金期货（元/克） 390.40 +9.18 +2.41% 

国际现货白银（美元/盎司） 27.53 +0.13 +0.49% 

白银期货（元/千克） 5686.00 +108..00 +1.94% 

数据来源：文华财经、国元期货 

二、基本面 

1、美国5月Markit制造业PMI初值为61.5，好于预期值60.2，且好于前值60.5。

美元近期持续在低位震荡，铜价开始提线承压。根据美国劳工部公布的数据，

美国首次申请失业救济金人数降至44.4万人，该数据创下新冠疫情以来的最低

值，同时也低于经济学家的预测中值45万人，而之前一周的数字小幅上修至47.8

万人，去年同期首申人数约为215万。 

2、欧元区5月制造业PMI初值为62.8，好于预期值62.5，但不及前值62.9；其
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中，德国5月制造业PMI初值为64，不及预期值65.9，且不及前值66.2；法国5月制

造业PMI初值为59.2，高于预期值58.5，且高于前值58.9；英国5月制造业PMI初值

为66.1，好于预期值60.8，且好于前值60.9。 

3、据华尔街见闻报道，任内拥有永久投票权的美联储副主席Clarida周一表

示，经济进展不足以开始缩减QE讨论，美联储决定缩减QE之前将提前告知外界。

2021年拥有投票权的亚特兰大联储主席Raphael Bostic同日表示，尽管通胀发酵，

但他对美联储的超宽松货币政策仍然是满意的。 

4、周五公布的密歇根大学消费者信心指数5月初值显示，美国消费者情绪

在5月初出乎意料地下降，因为对通货膨胀的担忧削弱了对原本快速转好的经济

前景的信心。 

5、上周三美联储发布4月FOMC议息政策会议的纪要。纪要首次提出可能开

始讨论调整资产购买步伐。 

三、重要事件 

美联储发布4月FOMC议息政策会议的纪要。纪要首次提出可能开始讨论调

整资产购买步伐。 

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 

上周美元指数震荡回落。美联储发布的 4 月 FOMC 会议纪要次提出可能开

始讨论调整资产购买步伐，美元指数明显开始震荡筑底，目前市场对于美联储

货币政策转向存在持续的预期，美元回落空间将较为有限。 

五、库存 

芝加哥商业交易所公布报告显示，5 月 21 日 COMEX 金库存 3457.67万盎司，

较前一周增加 8.79 万盎司；COMEX 银库存为 3.54 亿盎司，较前一周减少 505.6

万盎司，COMEX 银目前库存水平仍然偏高，对银价存在一定的压制。                   

图表 3：COMEX 金库存 
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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 5 月 21 日当周，SPDR 持仓量为 1876.7 吨，环比上周增加 1042.92 吨，

目前基金持仓处于近几年高位。SLV 持仓量为 17821.15 吨，较前一周增加 222.18

吨，目前 SLV 持仓仍然偏高。 

图表 5：SPDR 黄金持仓 
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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 5 月 18 日，黄金非商业多头持仓为 290267 张，较上周增加 8106 张，

非商业空头持仓为 91378 张，较上周增加 1472 张，基金净持仓为 198889 张。截

止 5 月 18 日的周度统计周期中，多空均有入场，其中多头势头更强一些；白银

非商业多头持仓为 86640 张，较上周增加 243 张，非商业空头持仓为 35659 张，
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较上周增加 2105 张，基金净持仓为 50981 张，目前市场对于白银后市较为犹豫，

空头暂时占上风。 

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 

八、国内期货市场持仓 

截止 5 月 21 日当周，沪金主力期货持仓量为 4.59 万手，较前一周减少 31341
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手；沪银主力期货持仓量为 19.35 万手，较前一周减少 7.86 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 

图表 11：COMEX 金周图 
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数据来源：文华财经、国元期货 

图表 12：沪金 2106 周图 

 

数据来源：文华财经、国元期货 
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上周黄金减仓收涨。大宗商品市场火热情绪有所降温，但巴以冲突加重对

黄金价格略有支撑。此外，近期公布的宏观经济数据继续强化市场通胀忧虑情

绪，黄金价格也借此走强。 

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 2106 周图 
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数据来源：国元期货、博易大师 

白银与黄金虽然上周录得上涨，但白银相对黄金明显偏弱，且自 3 月末

COMEX 白银跌破上涨趋势线以来，并未有能再度突破。近期白银走势主要是受

到有色等品种火热情绪降温影响。短期白银有望持续与黄金走出分化行情。 
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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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