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 投资建议 

贵金属价格在上一交易日走高，COMEX 6 月黄金期货收涨 14.20 美元，

涨幅 1.1%，报 1258.00 美元/盎司。COMEX 5 月白银期货收涨 0.60 美元，

涨幅 3.9%，报 15.98 美元/盎司，延续上周所创 3 月 4日以来最大单周涨

幅的涨势。近期美元指数走弱明显，沪金 1606 站上 30 日均线，建议偏多

思路参与。 

从市场表现来看，避险对市场的影响在降低，多哈会议在即，部分空

头平仓推动原油价格上涨，油价站上 40 美元关口。而波动率指数显示市场

处于较为平静时期，持续低于 20 的长期平均水平。而美联储近期态度暧昧，

短期继续加息的概率进一步降低，美元指数近期走势偏弱。此外，日元升

值的通道似乎已经打开。2016 年以来日元上升步伐势不可挡，美元／日元

在上周升破 110 后一度触及 107.67，创 2014 年 10 月日本央行扩大 QE 以

来的 17 个月低位。尽管在日本财务大臣麻生太郎发出“必要时采取行动”

表态之后，美元/日元小幅反弹。不过，目前仍在 108 水平。由于市场预期

日本央行未来继续宽松的措施有限，宽松措施推动下日元贬值趋势短期似

乎难以为继。日本内阁官房长官菅义伟最新在接受路透专访时称，G20 会

议没有说“不能干预汇率”；必要时将采取合适措施，而日元的下一关键位

在 105 附近，这也是市场预期的日本央行进行干预的心理点位。日元升值

的影响在于其对美元指数的压制。此外已经实施负利率后日元仍然走强，

这可能在一定程度上引起人们对欧元走强的预期。 
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一、市场走势 

图 1 comex 黄金主力  图 2 comex 白银主力 
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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 
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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 
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 三、cftc 持仓及库存 

 

图 13 comex 黄金 cftc 持仓  图 14 ETF 持仓 
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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 
 

  

0.0

50,000.0

100,000.0

150,000.0

200,000.0

250,000.0

300,000.0

15/4 15/6 15/8 15/10 15/12 16/2

非商业多头 非商业空头 非商业净多

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

0.0

100.0

200.0

300.0

400.0

500.0

600.0

700.0

800.0

900.0

14/12 15/2 15/4 15/6 15/8 15/10 15/12 16/2

SPDR黄金 SLV白银(右）

0.0

1,000.0

2,000.0

3,000.0

4,000.0

5,000.0

6,000.0

15/4 15/5 15/6 15/7 15/8 15/9 15/10 15/11 15/12 16/1 16/2 16/3

上期所黄金库存

0.0

200,000.0

400,000.0

600,000.0

800,000.0

1,000,000.0

1,200,000.0

1,400,000.0

1,600,000.0

1,800,000.0

15/4 15/6 15/8 15/10 15/12 16/2

上期所白银库存

40,000.0

40,500.0

41,000.0

41,500.0

42,000.0

42,500.0

43,000.0

15/4 15/6 15/8 15/10 15/12 16/2

comex黄金库存

0.0

20,000,000.0

40,000,000.0

60,000,000.0

80,000,000.0

100,000,000.0

120,000,000.0

140,000,000.0

160,000,000.0

180,000,000.0

200,000,000.0

15/4 15/6 15/8 15/10 15/12 16/2

comex白银库存



 

请务必阅读正文后的免责声明                                                                  7 / 7 

 

 期指晨报/期货研究

报告  

 
分析师简介 

廖鹏程，国都期货研究所股指期货分析师，西南财经大学硕士学位，主要负责股指期货的研究。 

 

国都期货研究所简介 

国都期货研究所拥有一支由多名博士、硕士组成的高水平研究团队，成员来自澳洲国立大学、中国人民大学

等海内外一流名校，具有丰富的衍生品投资经验，一直坚守“贴近市场、客观分析、独立判断、创造价值”的核

心理念，为机构客户、产业客户提供研究分析、交易咨询、产品设计、风险管理等专业服务。本土智慧，全球视

野，国都期货研究所始终与投资者在一起，携手共赢。 
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