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贵金属策略研究 

 

经济仍待全面复苏，贵金属延续震荡走势 

 

报告要点： 

美联储主席鲍威尔出席 FOMC 货币政策决议发布

会，他坚称美国经济改善但尚未全面复苏，美联储还没

到收紧政策、特别是加息的时候，美元周内持续走弱对

贵金属存在些许促进作用，但市场明显呈现谨慎状态，

可见贵金属对于抗通胀以及短期避险情绪的反应已经

基本完全。短期贵金属将以震荡走势为主，继续等待宏

观市场指引。 

010-59544991 
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一、周度行情回顾 

上周贵金属整体延续震荡走势，收盘均有不同程度上涨。黄金周内持续在 5

日均线附近震荡，资金再度入场，收盘小幅上涨。白银走势相对黄金略微偏强，

但量仓配合不佳，收盘有小幅上涨。 

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） 1814.15 +12.10 +0.67% 

COMEX 黄金（美元/盎司） 1816.90 +15.10 +0.84% 

黄金 T+D（元/克） 380.64 +5.01 +1.33% 

上海黄金期货（元/克） 382.50 +5.44 +1.44% 

国际现货白银（美元/盎司） 25.45 +0.29 +1.16% 

上海白银期货（元/千克） 5404.00 +82.00 +1.54% 

数据来源：文华财经、国元期货 

二、基本面 

1、美联储理事布雷纳德（Lael Brainard）又给市场送来一颗定心丸，称美国

就业还需进一步改善才能达到美联储缩减量化宽松的标准，9月份的就业数据能

更好地评估就业进展。 

2、美联储称去年12月以来经济向着就业和通胀的目标取得了进展，未来会

议继续评估进展，被视为暗示今年要考虑是否开始缩减QE。联储的国内常备回

购便利工具SRF每日隔夜回购操作最高规模5000亿美元，海外SRF每个央行对手

方初始限额600亿美元。 
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3、，国际货币基金组织（IMF）表示，通胀有可能不仅仅是暂时性的，一旦

变得持久，央行的货币政策制定者或将采取先发制人的行动。美国6月份消费者

价格指数（CPI）同比增长5.4%，创近13年来新高。IMF预测，今年美国通胀率

约为4%，到明年底核心PCE通胀率有望回落至2.5%。 

4、7月28日周三，美联储主席鲍威尔出席FOMC货币政策决议发布后的记者

会。他坚称美国经济改善但尚未全面复苏，美联储还没到收紧政策、特别是加

息的时候，预计将同时减码购买MBS和美债，MBS或减码更快；将监控Delta变

异毒株，可能不会对经济产生重大影响，央行会聚焦充分就业能否取得实质进

展。 

三、重要事件 

7月28日周三，美联储主席鲍威尔出席FOMC货币政策决议发布后的记者会。

他坚称美国经济改善但尚未全面复苏，美联储还没到收紧政策、特别是加息的

时候，预计将同时减码购买MBS和美债，MBS或减码更快；将监控Delta变异毒

株，可能不会对经济产生重大影响，央行会聚焦充分就业能否取得实质进展。 

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 

上周美元指数持续承压于 5 日均线，收盘下跌 0.86%。美联储主席鲍威尔出

席 FOMC 货币政策决议发布后的记者会，坚称美国经济改善但尚未全面复苏，

美联储还没到收紧政策、特别是加息的时候，令本就放缓的加息预期再度受挫。

上周美元持续表现疲弱。 

五、库存 

芝加哥商业交易所公布报告显示，7 月 30 日 COMEX 金库存 3526.16万盎司，

较前一周减少 19.88 万盎司；COMEX 银库存为 3.54 亿盎司，较前一周增加 140.06

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 7 月 30 日当周，SPDR 持仓量为 1031.46 吨，环比上周增加 4.08 吨，目

前基金持仓处于近几年高位。SLV 持仓量为 17209.46 吨，较前一周减少 66.30 吨，
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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 

图表 6：SLV 白银持仓 

 

数据来源：iShares Silver Trust、国元期货 

 



                    
贵金属·周刊

 

 6 /12 

 

七、CFTC 净持仓 

截止 7 月 27 日，黄金非商业多头持仓为 273688 张，较上周减少 3624 张，

非商业空头持仓为 74300 张，较上周减少 7040 张，基金净持仓为 199388 张。截

止 7 月 27 日的周度统计周期中，多头空头均有离场，空头力量较为明显；白银

非商业多头持仓为 66733 张，较上周减少 3553 张，非商业空头持仓为 35516 张，

较上周增加 2705 张，基金净持仓 31217 张，多头离场空头入场，多头力量较为

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 
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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 7 月 30 日当周，沪金主力期货持仓量为 17.42 万手，较前一周增加 6904

手；沪银主力期货持仓量为 46.18 万手，较前一周减少 1.82 万手。 

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 
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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 

 
数据来源：文华财经、国元期货 
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图表 12：沪金 2112 周图 

 

数据来源：文华财经、国元期货 

上周黄金震荡如我们预期走出了震荡走势。周内美联储主席鲍威尔出席

FOMC 货币政策决议发布会，他坚称美国经济改善但尚未全面复苏，美联储还

没到收紧政策、特别是加息的时候，美元周内持续走弱对贵金属存在些许促进

作用，但市场明显呈现谨慎状态，可见贵金属对于抗通胀以及短期避险情绪的

反应已经基本完全。短期贵金属将以震荡走势为主，继续等待宏观市场指引。 

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：文华财经、国元期货 

白银与黄金同步上涨，自 3 月末 COMEX 白银跌破上涨趋势线以来，并未

能有再度突破。当前美元走强对贵金属价格影响明显，白银也将同步进入短期

震荡行情。 
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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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