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每日报告  

一、贵金属行情及展望 

日内行情： 

美国经济就业韧性或使得美国通胀回落速度不如美联储预估，进而打压市场

关于美联储下半年开始降息的预期。隔夜贵金属在上周大跌后大致企稳，等待美

联储主席鲍威尔讲话以及美国 1月份通胀数据。市场对联邦基金利率预期的修正

令到贵金属脱离 2022年 11月至 2022年 1月份的上涨趋势，但美联储放缓紧缩步

伐以及美国经济衰退预期支撑贵金属价格，预计贵金属转入高位盘整格局，白银

继续弱于黄金。 

表1：国内贵金属行情

合约 前收盘价 最高价 最低价 收盘价 涨跌幅% 持仓量 增仓量
上期金指 414.09 414.07 412.59 412.99 -0.27 272,425 -3,688
上期银指 5,023 5,031 4,983 5,005 -0.36 1,017,840 41,093
黄金TD 413.62 413.78 412.24 412.85 -0.19 130,938 -1,082
白银TD 5,003 5,008 4,955 4,988 -0.30 3,697,502 84,170

数据来源：Wind，建信期货研究发展部  

中线行情： 

2022 年 11月份至 2022年 2月初，由于美国通胀压力持续缓解，实体经济疲

软信号增多，市场预期美联储将放缓紧缩步伐并在 2023年下半年两次降息，美联

储连续两次放缓紧缩步伐则部分支持了市场观点，因此美元指数从 115附近大幅 

调整至 101下方，美债 10年期利率大幅回落，贵金属则持续反弹。但居民部门超

额储蓄以及健康的资产负债表使得美国经济具有较强韧性，通胀结构性以及经济

韧性使得通胀在回落到 5%附近之后，进一步回落的速度将有所放缓，美联储年内

降息概率并不高。市场预期远走在美联储实际行动前面意味着市场与美联储之间

的分歧需要修正，美国 1月份靓丽的就业数据引发第一次修正，我们认为这样的

修正还将多次出现，而伦敦黄金也可能告别前面三个月的强势反弹走势而转入高

位盘整阶段。在美联储还将继续放缓紧缩步伐并最终停止加息之前，计价货币因

素以及经济衰退预期还将支撑金价，但美联储降息预期的减退使得金价缺乏上涨

动能。另外在经济增长势头放缓阶段，我们预计工业属性较强的白银价格走势持

续弱于黄金。 
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二、贵金属市场相关图表 

 

图1：上海金银期指 图2：上海期指对上金TD基差

数据来源：Wind，建信期货研究发展部 数据来源：Wind，建信期货研究发展部

图3：CFTC基金净多率 图4：金银ETF持仓量(吨)

数据来源：Wind，建信期货研究发展部 数据来源：Wind，建信期货研究发展部

图5：黄金白银比值 图6：伦敦黄金与其他品种相关性

数据来源：Wind，建信期货研究发展部 数据来源：Wind，建信期货研究发展部
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三、主要宏观事件/数据 

1、土耳其大部分地区和叙利亚西北部周一的 7.8 级大地震已造成约 3,700

人死亡，冬季的严寒天气给成千上万的受伤者或无家可归者增添了痛苦，并阻碍

了寻找幸存者的努力。 

2、亚特兰大联储主席博斯蒂克称，鉴于 1月就业增长意外强劲，美联储可能

需要将借贷成本升至高于之前预期的水平。美国总统拜登表示美国出现经济衰退

的风险仍然很低，财长叶伦称美国经济将走上一条避免衰退的道路，通胀率将大

幅下降，经济保持强劲。 

3、2月欧元区投资者信心连续第四个月改善，创下 2022年 3月以来最高，

但由于经济停滞的可能性成为焦点，投资者信心仍处于负值区域。Sentix欧元区

指数从 1月的负 17.5升至 2月的负 8.0，高于分析师预期的负 12.8。 
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【建信期货研究发展部】 

宏观金融研究团队 021-60635739      有色金属研究团队  021-60635734        黑色金属研究团队  021-60635736 

石油化工研究团队 021-60635738      农业产品研究团队  021-60635732        量化策略研究团队  021-60635726 

 

免责声明： 

本报告由建信期货有限责任公司（以下简称本公司）研究发展部撰写。 
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且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。  
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