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 市场回顾 

贵金属大幅冲高。comex 2 月黄金期货收涨 17.10 美元，涨幅 1.6%，

报 1106.20 美元/盎司，创将近两周最大单日涨幅。comex 3 月白银期货收

涨 0.039 美元，涨幅 0.3%，报 14.16 美元/盎司。 

 

 主要观点 

贵金属价格近期反弹较为明显，但是仍然运行在 1100 美元之下。我们

看到近期大宗商品出现了一定程度的反弹，而此前贵金属的走强已经有所

提前反映，而随后全球风险加剧使得贵金属在避险需求下大幅上涨。 

前期贵金属价格走低体现出了与黄金的负相关关系。而这又与美联储

的加息预期有关。而过去四次加息周期中，首次加息带来的是美元走弱，

且本次美元牛市涨幅已经超过 25%，此外通胀数据再次走低也使得美联储

后续加息进程举步维艰，因此后期美元走弱的概率较大，贵金属也将在一

定程度获得支撑，建议维持偏多思路参与。 

 

 市场要闻 

美国 12 月 CPI 环比萎缩 0.1%，同比上涨 0.7%，双双不及预期。剔除

食品和能源价格的核心 CPI 环比增 0.1%，预期增 0.2%；同比增 2.1%，符

合预期。上月，能源价格下滑 2.4%，汽油价格大跌 3.9%。 

美国 12 月新屋开工环比下降 2.5%，远低于预期，或意味着 2016 年

房地产行业略失增长劲头。12 月营建许可环比下降 3.9%，超出预期。分析

人士指出，虽然 12 月新屋开工不及预期，但是开工数连续第九个月高于

100 万，创下 2007 年以来最长记录 
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一、市场走势 

图 1 comex 黄金主力  图 2 comex 白银主力 

 

 

 

数据来源：Wind、国都期货研究所                               数据来源：Wind、国都期货研究 

 

图 3 沪金主力  图 4 沪银主力 
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图 5 外盘金银比价  图 6 美元指数 
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 二、宏观环境 

图 7 联邦基金利率  图 8 美国 10 年期国债收益率 

 

 

 

数据来源：Wind、国都期货研究所                               数据来源：Wind、国都期货研究 

 

图 9 标普 500 波动率指数  图 10 美国通胀 
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图 11 美国当周首请失业金人数  图 12 新增非农就业人数 

 

 

 

数据来源：Wind、国都期货研究所                               数据来源：Wind、国都期货研究 
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 三、cftc 持仓及库存 

 

图 13 comex 黄金 cftc 持仓  图 14 ETF 持仓 

 

 

 
数据来源：Wind、国都期货研究所                               数据来源：Wind、国都期货研究 

图 15 上期所黄金库存  图 16 上期所白银库存 
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图 17 comex 黄金库存  图 18 comex 白银库存 

 

 

 
数据来源：Wind、国都期货研究所                               数据来源：Wind、国都期货研究 
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