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  贵金属     

兴业期货.研发产品系列    

 贵金属短期偏强 

2017年 8月 14日  星期一   

内容提要   

 行情回顾 

受地缘政治升温的影响，贵金属上周大幅上涨。沪金主力合约上周期初价

为 277元/克，收于 279.85元/克，周上涨 2.85元/克，涨幅为 1.03%。沪银主力

合约上周期初价为 3890 元/千克，收于 3985 元/千克，周上涨 95 元/千克，涨

幅为 2.44%。 

 后市展望及策略建议 

上周美国方面公布的经济数据较为疲软。就业市场方面，美国依然保持充

分就业状态，美国 6月 JOLT职位空缺 616.3万，创纪录新高，大幅高于预期

的 570万，前值从 566.6万上修至 570.2万。美国截至 8月 5日当周初请失业

金人数为 24.4万人，依然维持低位。另一方面，美国 7月 PPI年率为 1.9%，

低于预期 2.2%，也低于前值 2%；7月核心 PPI年率为 1.8%，低于预期 2.1%，

也低于前值 1.9%。同时上周五公布的美国 7月 CPI增速也不及预期，其同比

升 1.7%，预期升 1.8%，前值升 1.6%；环比升 0.1%，预期升 0.2%。由于通

货膨胀维持低迷，没有任何回暖迹象，年内美联储加息的概率持续下降，

目前联邦基金利率显示的 12月加息概率下降至 36.7%。 

上周对于金价影响最大的事件为美国与朝鲜之间激烈的言语冲突。自上周

末联合国安理会通过了史上最严厉的制裁后，朝鲜便反应强烈；据市场估

计，此次制裁将减少朝鲜每年 10亿美元的收入。此后日本及美国相继爆出

朝鲜可能已经研发出可装载于导弹上的小型核弹头，朝美局势进一步升温，

朝鲜发面威胁攻打关岛，美国则表示军事措施已经准备到位。 

持仓方面来看截至 8月 11日，当周 SPDR黄金 ETF持仓净流出-0.27吨，

目前持有量为 786.87吨，持仓继续维持在近 16个月的低位。 

总体来看，虽然美联储官员仍然频频发表鹰派讲话，但近期美国通货膨胀

依然没有起色，这也使得美联储年内再次加息的可能性持续下降；同时由于近

期美国朝鲜地缘政治的持续升温带来避险需求，使得贵金属短期支撑较强，

或维持偏强震荡，金价有冲击 1300美金的动力，但中长期由于全球货币的

趋紧，难有持续上涨的动力。建议投资者暂时观望，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 1712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 277 元/克，收于 279.85 元/克，最高价触及 280.3 元/克，最低价为

274.15元/克，上周上涨 2.85元/克，涨幅为 1.03%。 

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 15.9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 3890元/千克，收于 3985元/千克，最高价触及 4026元/千克，最低

价为 3803元/千克，上周上涨 95元/千克，涨幅为 2.44%。 

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 8月 11日，当周 SPDR黄金 ETF持仓净流出-0.27吨，目前持有量为 786.87吨，持仓继续

维持在近 16个月的低位。 

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 8月 11日，当周 iShare白银 ETF净流出 117.6吨，目前持仓下降至 10445.33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 8月 1日当周，纽约期金非商业持仓（投

机）净多头较前一周流入 38841手，至净多头 129672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 8月 1日当周，美元非商业持仓（投机）

净多头增加 938手合约，至净多头-1567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 

美国劳工部公布的数据显示，截至 8月 5日当周，美国初请失业金人数为 24.4万人，高于

前值和预期 24万人。 

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 7月 CPI 

美国 7月 CPI同比升 1.7%，预期升 1.8%，前值升 1.6%；环比升 0.1%，预期升 0.2%，前值

持平，美国 7月 CPI增速不及预期。 

图 10：美国 7月 CPI季调环比 

 

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. 美国总统特朗普：与韩国的自由贸易协定需要进行修改；朝鲜正在构成重大且不断加剧

的直接威胁。韩国总统文在寅：朝鲜若放弃核计划，朝韩两国仍有机会进行会谈，有必

要采取和平方式解决朝鲜问题；自由贸易协定对韩美两国都是有益的。 

2. 朝鲜局势再度紧张，美国、日本、澳大利亚发布联合声明，称国际社会应严格执行联合

国对朝鲜的决策。法航、汉莎航空等多个航空公司宣布停止飞跃朝鲜上空。 

3. 美联储卡什卡利（2017年 FOMC票委）：相信美联储会有序地缩表，预计几乎不会对市

场造成太大影响；薪资上涨无助于解决房价可承受性问题，监管限制楼市供应增长；预

计油价将持续下滑；通胀一直脱离美联储 2%的通胀目标。 

4. 美国总统特朗普：如果朝鲜不停止威胁的话，他将以“全世界从未见过的怒火”来作出

回应。在特朗普发出上述言论之前，《华盛顿邮报》报道称，朝鲜已经成功生产出了一

枚能装进导弹的小型化核弹头。 

5. 朝鲜中央通讯社：朝鲜方面称美国的挑衅将带来极其痛苦的后果；朝鲜可在美国一切打

击行动前先发制人；朝鲜方面警告称，若美国有挑衅迹象将采取行动以回应。 

6. CNN 公布最新民调显示，美国总统特朗普支持率创出纪录新低，因为觉得他诚实可信

的人越来越少。根据这项调查，仅有 38%的受访者认可特朗普上任六个月以来的工作表

现，不认可的比例为 56%。CNN 称，自从该机构开始这项民调以来，仅有一位总统上

任六个月后支持率跌破 50%，即克林顿在 1993年获得的 44%支持率。 

7. 朝中社：朝鲜军方正考虑通过中远程弹道导弹对关岛周边进行包围射击的作战方案。朝

鲜人民军发言人表示，美国近期的军事行动是可能引发冲突的导火索。韩国官员：密切

关注朝鲜可能发起的挑衅行为。 

8. 美国参议员格雷厄姆：如果关岛受到袭击，美国将与朝鲜开战；目标是阻止朝鲜发展携

带核弹头的洲际弹道导弹；美国做好了反抗朝鲜的准备；朝鲜拥有携带核弹头的洲际弹

道导弹只是时间问题。 

9. 美国二季度非农生产力初值增 0.9%，预期增 0.7%，前值持平。分析称，美国第二季度

非农生产力高于预期，但上涨趋势仍然疲软，表明美国强劲的经济增速仍让人存疑。 

10. 美国总统特朗普：如果朝鲜再对美国采取任何行动，他们应该感到紧张；在朝鲜问题上，

我有关“火与怒”的声明可能还不够强硬；朝鲜应该注意自身行为，不然可能陷入此前

少有国家经历过的麻烦。 

11. 朝中社：朝鲜预计将向关岛发射四枚“火星-12”型中远程战略弹道导弹，将飞越日本

领空；何时发动打击，将由最高领导人金正恩决定。新华社：朝鲜军方 10 日表示，打

击关岛美军基地的计划将于 8月中旬前递交朝最高领导人。 

12. 美国 7月 PPI年率为 1.9%，低于预期 2.2%，也低于前值 2%;7月核心 PPI年率为 1.8%，

低于预期 2.1%，也低于前值 1.9%。 

13. 福克斯新闻：美国和日本军队开始在日本北海道举行联合军事演习。美国总统特朗普：

美国的军事措施已经就位，朝鲜若采取行动将是不理智的，希望朝鲜最高领导人金正恩

能找到另一条出路。美国五角大楼：美韩年度联合军演预计于 8月 21日如期开始举行。 

14. 美国 7月 CPI同比升 1.7%，预期升 1.8%，前值升 1.6%；环比升 0.1%，预期升 0.2%，

前值持平。 
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4.2利空 

1. 美联储埃文斯（2017年 FOMC票委）：美联储在 9月份宣布缩表将是合理的；缩表进程

可能持续 3-4年；12月有可能加息，主要取决于通胀表现；预计通胀在接下来几年内达

到 2%的目标是合理的；美国经济表现良好，预计接下来几年经济增速在 2.25%-2.5%。。 

2. 美国劳工部周二（8月 8日）公布的数据显示，美国 6月 JOLT职位空缺 616.3万，创纪

录新高，大幅高于预期的 570 万，前值从 566.6 万上修至 570.2 万。JOLTS 数据是美联

储主席耶伦高度关注的劳动力市场指标，最新数据表明美国劳动力市场持续复苏。然而。

虽然职位空缺数量创新高，但是雇佣数据却有所下滑，表示与空缺职位相匹配的人才有

限。 

3. 美国劳工部公布的数据显示，截至 8月 5日当周，美国初请失业金人数为 24.4万人，高

于前值和预期 24万人。不过，美国上周初请失业金人数已连续第 127个星期位于 30万

关口以下，为 1970年以来最长时间，反映美国劳动力市场持续稳健。 

资料来源：兴证期货研发部，Wind，FX168 

5、总结 

总体来看，虽然美联储官员仍然频频发表鹰派讲话，但近期美国通货膨胀依然没有起色，这也

使得美联储年内再次加息的可能性持续下降；同时由于近期美国朝鲜地缘政治的持续升温带来避

险需求，使得贵金属短期支撑较强，或维持偏强震荡，金价有冲击 1300美金的动力，但中长期

由于全球货币的趋紧，难有持续上涨的动力。建议投资者暂时观望，仅供参考。 
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