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 市场回顾 

金价连跌六个季度——创 1984 年以来最长季度下跌周期，连续第三年

下跌——创 1988 年以来下跌周期，2011 年迄今累计重挫大约 45%；最近

13 个交易日里，黄金 ETPs 仓位降至 1466.4 吨，接近逾六年低位。COMEX 2

月黄金期货上周四收涨 0.40 美元，涨幅不到 0.1%，报 1060.20 美元/盎司，

本周累跌 1.5%、12 月跌 0.5%、全年跌 10.5%。 

 

 主要观点 

贵金属在过去的一个月时间里基本在 1060/1080 区间保持震荡，在 11

月初经历一轮明显的下跌之后，黄金价格就没有再进一步走低，即便美联

储宣布金融危机后的首次加息，黄金价格也未明显波动，部分原因在于金

价前期高达 150 美元多跌幅已经消化了至少一次加息的影响。 

当前市场仍然存在较大的分歧，而在黄金在上一交易日破位下行后，

市场看空情绪陡升，但是我们需要注意的是金价的大周期图形仍然是筑底，

而且从 cftc 近期的持仓来看，并没有表明投机力量的做空力量明显增加。 

此外，原油价格企稳回升对金价有支撑作用，建议偏多思路参与，待

黄金回升 20 日均线后再入场做多。 

 市场要闻 

美国 12 月 26 日当周首次申请失业救济人数 28.7 万人，创 7月 4 日美

国独立日假期当周以来最高水平，预期 27 万，前值 26.7 万。 

美国 12 月 19 日当周续请失业救济人数 219.8 万人，预期 219 万，前

值 219.5 万。 
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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 
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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 

 

 

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

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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