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贵金属策略研究 

 

美联储释放鹰派言论，贵金属继续回落 

 

报告要点： 

美联储开始不断释放货币政策转向讨论临近的信

号，美元已经出现明显的回升态势，货币超发带来的贵

金属抗通胀行情接近结束。贵金属将迎来下跌行情。 
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一、周度行情回顾 

上周贵金属价格如我们预期，走出了较为流畅的下跌行情。黄金表现弱于

白银，持仓量有下降。白银在 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） 1763.20 -114.01 -6.07% 

COMEX（美元/盎司） 1763.90 -115.70 -6.16% 

黄金 T+D（元/克） 370.75 -16.38 -4.23% 

黄金期货（元/克） 371.62 -17.46 -4.49% 

国际现货白银（美元/盎司） 25.78 -2.11 -7.57% 

白银期货（元/千克） 5418.00 -336.00 -5.84% 

数据来源：文华财经、国元期货 

二、基本面 

1、圣路易斯联储行长布拉德周五在接受采访时表示，因通胀上升速度快于

之前预期，预计美联储最快将在2022年末首次升息。 

2、美联储会议仍决定保持近零的政策利率和QE购债规模不变，明显上调了

今年的通胀预期，虽然重申通胀上升主要来自暂时的因素，但释放了两年后，

即2023年较有可能加息不止一次的信号。 

3、美国劳工部发布的数据显示，美国5月PPI同比增长6.6%，为该机构2010
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年11月统计该数据以来的最大同比增速，高于市场预期的6.2%，也高于前值6.2%。 

4、纽约联储本周一公布的今年5月消费者预期调查显示，未来一年消费者

通胀预期的中位值从4月调查的3.4%升至创纪录的4%，连续七个月环比攀升。 

三、重要事件 

美联储会议仍决定保持近零的政策利率和QE购债规模不变，明显上调了今

年的通胀预期，虽然重申通胀上升主要来自暂时的因素，但释放了两年后，即

2023年较有可能加息不止一次的信号。 

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 

上周美元指数大幅走强。北京时间上周四凌晨将召开 6 月 FOMC 议息会议，

并发表鹰派言论，会议释放了两年后，即 2023 年较有可能加息不止一次的信号，

令美元明显借力走强。目前美元回升态势已经明朗，短期伴随货币政策转向的

讨论预期持续，走强仍有空间。 

五、库存 

芝加哥商业交易所公布报告显示，6 月18 日 COMEX 金库存 3507.94万盎司，

较前一周增加 25.68 万盎司；COMEX 银库存为 3.56 亿盎司，较前一周减少 41.89

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 

 
数据来源：CME、国元期货 

图表 4：COMEX 银库存 
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数据来源：CME、国元期货 

                 

六、ETF 持仓 

截止 6 月 18 日当周，SPDR 持仓量为 1053.06 吨，环比上周增加 8.45 吨，目

前基金持仓处于近几年高位。SLV 持仓量为 17724.51 吨，较前一周减少 175.93

吨，目前 SLV 持仓仍然偏高。 

图表 5：SPDR 黄金持仓 

 
数据来源：spdrgoldshares.com、国元期货 
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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 6 月 8 日，黄金非商业多头持仓为 288781 张，较上周减少 45 张，非商

业空头持仓为 79394 张，较上周增加 4269 张，基金净持仓为 209387 张。截止 6

月 1 日的周度统计周期中，多头有零星撤离，空头入场明显；白银非商业多头

持仓为 83378 张，较上周减少 1022 张，非商业空头持仓为 33572 张，较上周减

少 3311 张，基金净持仓为 49806 张，目前市场对于白银后市观点开始趋于一致，

空头氛围较为明显。 

图表 7：CFTC 黄金持仓 
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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 6 月 18 日当周，沪金主力期货持仓量为 17.22 万手，较前一周增加 10384

手；沪银主力期货持仓量为 45.92 万手，较前一周增加 5.59 万手。 

图表 9：沪金持仓量 
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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 2112 周图 
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数据来源：文华财经、国元期货 

上周黄金大幅回落。北京时间上周四凌晨将召开 6 月 FOMC 议息会议，并

发表鹰派言论，会议释放了两年后，即 2023 年较有可能加息不止一次的信号。

美联储开始不断释放货币政策转向讨论临近的言论，美元已经出现明显的回升

态势，货币超发带来的贵金属抗通胀行情接近结束。贵金属将继续回落行情。 

2、白银 

图表 13：COMEX 银周线图 
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数据来源：文华财经、国元期货 

图表 14：沪银 2112 周图 
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数据来源：国元期货、博易大师 

白银与黄金走势基本一致，自 3 月末 COMEX 白银跌破上涨趋势线以来，

并未有能再度突破。当前美元走强对贵金属价格影响明显，白银有望继续与黄

金同步回落。 
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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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