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  贵金属     

兴业期货.研发产品系列    

 贵金属偏强震荡 

2017年 7月 24日  星期一   

内容提要   

 行情回顾 

贵金属上周收涨。沪金主力合约上周收于 277.25元/克，上涨 4.1元/克，

涨幅为 1.5%。沪银主力合约上周收于 3895元/千克，上涨 55元/千克，涨幅为

1.43%。 

 后市展望及策略建议 

上周美国方面公布的经济数据总体较好。其中房地产市场方面，美国 6

月营建许可总数 125.4万，大幅好于预期的 120万，创 3个月新高；6月营

建许可环比增 7.4%，预期增 2.8%。美国 6月新屋开工年化总数 121.5万户，

同样好于预期的 116万，前值 109.2万也上修到 112.2万。就业市场方面，

美国截至 7月 15日当周初请失业金人数 23.3万，预期 24.5万，显示美国

劳动力市场依然强劲，接近充分就业。 

上周欧洲及日本央行维持宽松政策，对黄金形成支撑。欧洲央行上周

会议表示，维持主要再融资利率0，隔夜贷款利率0.25%、隔夜存款利率-0.4%

不变，月度购债规模也保持在 600亿欧元不变。欧洲央行行长德拉吉表示，

此次会议并没有讨论退出政策；未来将主要关注通胀；德拉基讲话提振欧

元，美元承压下挫。 

上周美国总统特朗普医保提案再度受挫，同时特朗普长子、女婿也被列为

调查对象，将出席听证会并作证，市场整体避险情绪升温，提振黄金。 

持仓方面来看，SPDR黄金 ETF继此前大幅流出后，上周继续净流出 12.72

吨，目前持有量为 816.12吨，持仓刷新 5个多月新低。美国商品期货交易委员

会(CFTC)发布的报告显示，截至 7月 18日当周，美元非商业持仓（投机）净

多头减少 288手合约，至净多头 2052手合约。 

受特朗普通俄事件和医改受挫的影响，市场避险需求继续支撑金价；同时

受欧洲及日本短期并无收紧货币政策的计划，宽松的货币环境也对金价产生支

撑。短期来看，黄金仍将维持偏强震荡，建议投资者偏多操作，前多可继续持

有，仅供参考。 
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1、贵金属一周走势 

1.1 COMEX期金主力合约 

COMEX期金上周期初价为 1228.7美元/盎司，收于 1237.5美元/盎司，最高价触及 1244.1美元/

盎司，最低价触及 1227.5美元/盎司，全周上涨 8.8美元，涨幅为 0.72%。 

图 1：Comex期金 1708合约 

 

数据来源：兴证期货研发部，文华财经 

1.2 沪金主力合约 

沪金主力合约上周期初价为 273.15元/克，收于 277.25元/克，最高价触及 277.3元/克，最低价

为 272.3元/克，上周上涨 4.1元/克，涨幅为 1.5%。 

图 2：沪金 1712合约 

 

数据来源：兴证期货研发部，文华财经 
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1.3 COMEX期银主力合约 

COMEX期银上周期初价为 15.99美元/盎司，收于 16.175美元/盎司，最高价触及 16.345美元/

盎司，最低价触及 15.935美元/盎司，上周上涨 0.185元/克，涨幅为 1.16%。 

图 3：Comex期银 1709合约 

 

数据来源：兴证期货研发部，文华财经 

1.4沪银主力合约 

沪银主力合约上周期初价为 3840元/千克，收于 3895元/千克，最高价触及 3909元/千克，最低

价为 3820元/千克，上周上涨 55元/千克，涨幅为 1.43%。 

图 4：沪银 1712合约 

 

数据来源：兴证期货研发部，文华财经 
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2、相关数据 

2.1 SPDR黄金 ETF持仓 

截至 7月 21日，当周 SPDR黄金 ETF持仓净流出-15.08吨，目前持有量为 813.76吨，持仓处

于近五个月低位。 

图 5：SPDR黄金 ETF持仓 

 

数据来源：兴证期货研发部，Wind 

2.2 iShare白银 ETF持仓 

截至 7月 21日，当周 iShare白银 ETF净流出-58.82吨，目前持仓下降至 10796.67吨。  

图 6：iShare白银持仓 

 

数据来源：兴证期货研发部，Wind 
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2.3 CFTC黄金持仓 

美国商品期货交易委员会(CFTC)发布的报告显示，截至 7月 18日当周，纽约期金非商业持仓（投

机）净多头较前一周净流出-122手，至净多头 60138手。 

图 7：CFTC黄金非商业净多头持仓 

 

数据来源：兴证期货研发部，Wind 

 

2.2 CFTC美元持仓 

美国商品期货交易委员会(CFTC)发布的报告显示，截至 7月 18日当周，美元非商业持仓（投机）

净多头减少 288手合约，至净多头 2052手合约。 

图 8：CFTC美元持仓 

 

数据来源：兴证期货研发部，Wind 
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2.5美国当周初请失业金人数 

截至 7月 15 日，美国当周初请失业金人数 23.3 万，预期 24.5 万，显示美国劳动力市场依

然强劲，接近充分就业。 

图 9：美国当周初请失业金人数 

 

数据来源：兴证期货研发部，Wind 

 

2.6美国 6月营建许可 

6月营建许可环比增 7.4%，预期增 2.8%，前值增 4.9%。美国 6月新屋开工年化总数 121.5

万户，预计 116万，前值 109.2万修正为 112.2万。 

图 10：美国 6月营建许可 

 

数据来源：兴证期货研发部，Wind 
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3、相关图表 

 

图 11国内黄金基差  图 12 黄金白银现货价格比值 

 

 

 

资料来源：兴证期货研发部, WIND   资料来源：兴证期货研发部,WIND 

图 13伦敦金现货价与美元指数  图 14黄金 ETF-SPDR持仓 

 

 

 

资料来源： 兴证期货研发部,WIND  资料来源： 兴证期货研发部,WIND 
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4.当周重要市场消息及数据 

4.1利好 

1. 美国 7月纽约联储制造业指数 9.8，预期 15，前值 19.8。 

2. 美国参议院共和党缺少足够票数撤销奥巴马医改。美国总统特朗普称，对共和党人没有

撤销和替代奥巴马医改感到失望。由于共和党在参议院有 52个席位，已有 3名共和党参议员反

对直接撤销奥巴马医改，法案无法获过半票数而流产。 

3. 美国 6月进口物价指数环比降 0.2%，预期降 0.2%，前值降 0.3%；同比增 1.5%，预期增

1.3%，前值增 2.1%。美国 6月出口物价指数环比降 0.2%，预期持平。路透称，美国 6月进口物

价指数连续第二个月录得下降，表明美国国内通胀压力仍将在一段时间内较为温和。 

4. 美国总统特朗普在竞选时承诺将美国企业税率降至 15%。但政府官员称，参与闭门商谈

的代表目前计划将企业税率定在略高于 20%，因为他们意识到超低税率可能导致联邦预算赤字

增加，而美国众议院和参议院的共和党领袖不太可能允许预算赤字增长。 

5. 欧洲央行继续按兵不动，并未删除进一步宽松倾向。欧洲央行宣布，维持主要再融资利

率 0、隔夜贷款利率 0.25%、隔夜存款利率-0.4%不变，月度购债规模保持在 600 亿欧元。欧洲

央行声明：若前景恶化或融资环境与通胀可持续性调整路径不一致，管委会将在期限和规模方

面增加 QE；预计关键利率将在较长的时间内维持现有水平，并超过净资产购买计划的时间；维

持每月购债规模为 600亿欧元，持续至今年 12月或更久；净购买将和到期资产再投资同时进行。 

6. 欧洲央行行长德拉吉：并没有讨论退出政策；在秋季的利率决议前，将首要关注通胀；

如果经历不想要的紧缩环境，我们将采取行动；央行尚未讨论九月将采取的行动；管委会不希

望在缺少信息的情况下被迫做出决定；各国央行将 2%作为通胀目标是合理的；当即使只是讨论

改变通胀目标都将造成不稳定；不会因某个数据触发改变 QE的决定。 

4.2利空 

1. 美国 6月营建许可总数 125.4万，创 3个月新高，预期 120万，前值 116.8万；6月营建

许可环比增 7.4%，预期增 2.8%，前值增 4.9%。美国 6 月新屋开工年化总数 121.5 万户，预计

116万，前值 109.2万修正为 112.2万。 

2. 美国截至 7月 15日当周初请失业金人数 23.3万，预期 24.5万，前值 24.7万；续请失业

救济人数 197.7万，预期 194.9万，前值 194.5万。初请失业金数据已经连续 124周低于 30万关

口，连续时间创 1970年以来最长。美国 7月费城联储制造业指数 19.5，预期 23，前值 27.6。 

3. 欧洲央行：将 2017-2019年通胀预期下调 0.1个百分点，长期通胀预计维持在 1.8%；将 2017

年核心通胀预期从 1%上调至 1.1%，其余不变；将 2017年 GDP增速预期从 1.7%上调至 1.9%，同时

上调 2018-2019年预期。 

资料来源：兴证期货研发部，Wind，FX168 

5、总结 

受特朗普通俄事件和医改受挫的影响，市场避险需求继续支撑金价；同时受欧洲及日本短期并

无收紧货币政策的计划，宽松的货币环境也对金价产生支撑。短期来看，黄金仍将维持偏强震荡，

建议投资者偏多操作，前多可继续持有，仅供参考。 
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