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每日报告  

一、贵金属行情及展望 

日内行情： 

美国 8月核心 CPI增速意外上行，整体 CPI增速回落幅度也低于市场预期，

这说明美国就业市场紧俏和通胀预期高企使得通胀压力极具韧性，美联储需要采

取更严厉措施才能控制通胀。数据公布后美联储 9月会议加息 100BP的概率从 0

上升到 33%，而至少加息 75BP被视为板上钉钉的事件；美元指数大幅反弹至 109.8

附近 ，美债 10 年期利率上升至 3.42%，大宗商品和美国股市大幅调整，伦敦黄

金一度跌破 1700美元/盎司，人民币汇率贬值适当限制国内金银跌幅。 

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 389.91 388.85 386.97 387.40 -0.64 279,266 -593
上期银指 4,466 4,453 4,362 4,403 -1.41 816,675 -8,608
黄金TD 389.28 390.55 386.60 386.63 -0.68 133,690 1,140
白银TD 4,459 4,488 4,354 4,399 -1.35 5,672,174 -4,560

数据来源：Wind，建信期货研究发展部  

中线行情： 

7月下旬至 8月上半月贵金属持续反弹，主导逻辑是美国经济技术性衰退以

及美国衰退压力开始缓解之后市场预期美联储将放缓紧缩步伐。8月 15日至今金

银价格持续调整，因美联储重申继续收紧货币政策直到通胀压力出现明显缓解，

美国三季度经济增长环比回暖且通胀增速回落过于缓慢，金银价格重返底部震荡

格局，伦敦黄金在前低 1680美元/盎司附近获得支撑。具体来说我们认为贵金属

中期内处于震荡走势，伦敦黄金的反弹压力位分别为 1760美元/盎司和 1810 美元

/盎司，利空因素来自美联储紧缩期美元美债强势，以及美元流动性萎缩对全球金

融资产的抑制；下方支撑位为 1730美元/盎司和 1680 美元/盎司，支撑因素来自

地缘政治风险带来的避险需求和全球能源价格带来的抗通胀需求。观察美国经济

表现、美元指数走势以及美联储紧缩预期变化。由于全球央行同比紧缩下全球经

济最终衰退仍是大概率事件，我们认为金银比值中期趋于上升。 
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二、贵金属市场相关图表 

 

图1：上海金银持仓量(万手) 图2：上海金银注册仓单(千克，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3：黄金白银比值 图4：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5：金银ETF持仓量(吨) 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、8月美国消费者核心物价意外上涨，核心通胀在租金和医疗保健价格攀升

的情况下加速，这给美联储下周三第三次加息 75个基点提供了理据。由于颇具韧

性的劳动力市场支持强劲的薪资增长，通胀可能还没有触顶，这将让美联储在激

进的货币政策道路上保持一段时间。 

2、德国表示，将增加对有可能被天然气价格飙升压垮的能源企业的贷款，与

此同时，欧盟执委会将于周三宣布提案，包括削减电力消费和给使用非天然气燃

料发电的设施设置收入上限等目标，以帮助家庭和工业界应对俄罗斯入侵乌克兰

引发的能源危机。 

3、德国副总理、经济和气候保护部长哈贝克表示，德国政府正在制定一项新

的对华贸易政策，以减少对中国原材料、电池和半导体的依赖。他并未全面概述

新的措施，但表示这些措施将包括对中国在欧洲的投资进行更仔细的审查，如基

础设施。 

4、调查显示，美国小企业信心在 8月份有所改善，因尽管经济笼罩着不确定

性，但通胀担忧减弱且对劳动力的需求依然强劲。全美独立企业联盟(NFIB)表示，

8月小企业乐观指数上升 1.9点至 91.8，部分扭转了上半年的恶化趋势。 

5、国际货币基金组织(IMF)总裁格奥尔基耶娃表示，25%的新兴市场国家和

60%的低收入国家正处于或接近债务困境。她在全球发展中心主办的一场活动上表

示，债权大国有责任防止新兴市场和低收入国家面临的债务问题爆发。 

6、美国石油协会(API)的数据显示，截至 9月 9 日的一周，原油库存增加了

约 600万桶，汽油库存减少了约 320万桶，而馏分油库存增加了约 180万桶。彭

博新闻记者援引不具名消息人士的话推文称，当原油价格跌至每桶 80美元以下

时，美国可能开始重新补充其紧急石油储备。 
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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 
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