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美联储货币政策收紧期，贵金属偏弱格局不改

月度博览—贵金属

广州期货研究中心

2022年1月



目录
CONTENTS

一

三

二

市场行情回顾

行业动态

基本面分析



要点：美联储货币政策收紧期，贵金属偏弱格局不改

 行情回顾：

 外盘COMEX黄金期货报1792.3美元/盎司，月跌1.99%；COMEX白银期货报22.490美元/盎司，月跌3.69%。

 内盘沪金主力夜盘报370.10元/克，月跌0.86%；内盘沪银主力夜盘报4703元/千克，月跌2.93%。

 贵金属市场月度成交活跃度明显上升。

 逻辑观点：

 宏观面：美国经济景气度仍位于高位，就业市场偏紧，经济基本面仍然保持较好状态。但通胀高企是困扰美国政府和美联储的重要因素；

 美联储政策：受制于通胀压力，美联储货币政策进入边际收紧期，美元指数与美十债收益率仍有上行空间，贵金属中期仍存压力；

 国际地缘政治：东欧地缘局势危机有缓和迹象，在国际斡旋之下，俄乌关系有望进入阶段性缓和，短期避险情绪降温；

 市场资金面：月度资金小幅流入，近期随着通胀再度升温，市场资金小幅流入贵金属ETF市场，资金面偏中性。

 行情展望：

 短期看，东欧关系缓和，市场避险情绪降温，贵金属市场明显降温

 从月度趋势来看，在美联储货币政策边际收紧期，预计贵金属仍然已震荡偏弱格局为主。

 2022年需关注美国经济基本面在加息过程中合适转弱，届时贵金属或将进入做多窗口。

 操作建议：AU2204以及AG2206合约建议在上方压力位布局空单

 风险提示：美国经济基本面明显转弱，美联储货币政策转向



贵金属分析框架



第一部分 市场行情回顾



国际贵金属价格宽幅波动

数据来源：Wind、广州期货研究中心

外盘COMEX贵金属期货价格走势（美元/盎司） 内盘贵金属期货价格走势（黄金：元/克；白银：元/千克）

 截止1月28日，外盘COMEX黄金期货报1792.3美元/盎司，月跌1.99%；COMEX白银期货报22.490美元/盎司，月跌3.69%。内
盘沪金主力夜盘报370.10元/克，月跌0.86%；内盘沪银主力夜盘报4703元/千克，月跌2.93%。
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内外盘贵金属成交活跃度明显上升

数据来源：Wind、广州期货研究中心

COMEX贵金属期货成交量（黄金，右轴，单位：手） 上期所贵金属期货成交量（黄金，右轴，单位：手）

 截止1月28日，COMEX黄金期货月成交量411万手，COMEX白银期货月成交量113万手。内盘沪金期货月成交量161万手，内盘
沪银期货月成交量1082万手。
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第二部分 基本面分析



美国经济仍然保持高景气度

 美国12月ISM制造业PMI录得58.70，美国12月ISM非制造业景气度录得62.00
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美国劳动力市场偏紧

 美国劳工部公布数据显示，美国12月季调后非农就业人口增加19.9万人

美国新增非农就业人数（千人）
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美国失业率持续下降，接近疫情前水平

 美国劳工部数据，美国12月失业率录得3.9%，创疫情以来新低，接近疫情前水平。

美国失业率（%）
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美国通胀水平高企

数据来源：Wind、广州期货研究中心

美国CPI及PCE 美国核心CPI及核心PCE

 美国12月CPI同比增7.0%，核心CPI同比增5.5%，PCE同比增5.79%，核心PCE同比增4.66%。
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美元指数走强，美十债利率持续上升

数据来源：Wind、广州期货研究中心

美元指数 美十债收益率

 美元指数录得97.2135，月涨1.30%；美十债收益率录得1.7800%，月涨19.46%。
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贵金属ETF资金持仓小幅增加

数据来源：Wind、广州期货研究中心

贵金属ETF持仓量 贵金属非商业持仓头寸

 SPDR黄金ETF持仓量为1026..5吨，环比上升3.67%；SLV白银ETF持仓量为16603.09吨，环比微增。
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第三部分 行业动态



美联储最新动态跟踪

 美联储1月FOMC会议要点：

 北京时间1月27日凌晨，美联储公布利率决议，维持利率0-0.25%不变，符合市场预；

 美联储表示目前缩债步伐不变，将在3月初结束资产负债表扩张进程；

 美联储强调很快将适当提高联邦基金利率，并将在加息后开始缩表。

 美联储货币政策新闻发布会鲍威尔的讲话要点包括：

 美联储加息空间比较大，不排除在每一次FOMC会议上都加息；

 缩表将在加息后进行，但缩表的时机和速度未定；

 通胀远高于美联储的长期目标，但预计2022年通胀将下降；

 就业市场仍表现强劲，持续改善，工资以多年最快速度增长；

 资产价格有所上升，但资产价格本身并未对金融稳定构成重大威胁。
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广州期货主要业务单元联系方式

佛山南海营业部 清远营业部 上海陆家嘴营业部 北京分公司
联系电话：0757-88772888

办公地址：佛山市南海区桂城街道海五
路28号华南国际金融中心2幢2301房

联系电话：0763-3882201

办公地址：清远市清城区人民四路36号美吉特华
南装饰商贸中心永泰中心5层（19-23A号）

联系电话：021-50568018

办公地址：中国（上海）自由贸易试验区东方
路899号1201- 1202室

联系电话：010-68525389

办公地址：北京市西城区月坛南街59号5层
501-1、501-26、 501-27

深圳营业部 长沙营业部 东莞营业部 广州体育中心营业部
联系电话：0755-83533302 联系电话：0731-82898516 联系电话：0769-22900598 联系电话：020-28180338

办公地址：广东省深圳市福田区梅林街
道梅林路卓越梅林中心广场（南区）A座
704A、705

办公地址：湖南省长沙市芙蓉区五一大道618号
银华大酒店18楼1801

办公地址：广东省东莞市南城街道三元路2号
粤丰大厦办公1501B

办公地址：广州市天河区体育东路136,138

号17层02房、17层03房自编A

杭州城星路营业部 天津营业部 郑州营业部 湖北分公司
联系电话：0571-89809632 联系电话：022-87560710 联系电话：0371-86533821 联系电话：027-59219121

办公地址：浙江省杭州市江干区城星路
111号钱江国际时代广场2幢1301室

办公地址：天津市南开区长江道与南开三马路交
口融汇广场2-1-1604、1605、1606

办公地址：河南自贸试验区郑州片区（郑东）
普惠路80号1号楼2单元23层2301号

办公地址：湖北省武汉市江汉区香港路193

号中华城A写字楼14层1401-9号

苏州营业部 山东分公司 肇庆营业部 广东金融高新区分公司
联系电话：0512-69883586 联系电话：0531-85181099 联系电话：0758-2270760 联系电话：0757-88772666

办公地址：中国（江苏）自由贸易试验
区苏州片区苏州工业园区苏州中心广场
58幢苏州中心广场办公楼A座07层07号

办公地址：山东省济南市历下区泺源大街150号
中信广场主楼七层703、705室

办公地址：广东省肇庆市端州区星湖大道六路
36号大唐盛世第一幢首层04A

办公地址：广东省佛山市南海区海五路28

号华南国际金融中心2幢2302房

青岛分公司 四川分公司 上海分公司 华南分公司
联系电话：0532-88697836 联系电话：028-86282772 联系电话：021-68905325 联系电话：020-61887585

办公地址：山东省青岛市崂山区秦岭路6

号农商财富大厦8层801室
办公地址：四川省成都市武侯区人民南路4段12

号6栋802号
办公地址：上海市浦东新区向城路69号1幢12

层（电梯楼层15层）03室
办公地址：广州市南沙区海滨路171号南沙
金融大厦第8层自编803B

总部金融发展部 总部机构发展部 总部产业发展部 总部机构业务部
联系电话：020-22139814 联系电话：020-22139836 联系电话：020-23382586 联系电话：020-22139802

办公地址：广州市天河区珠江西路5号广
州国际金融中心主塔写字楼10楼

办公地址：广州市天河区珠江西路5号广州国际
金融中心主塔写字楼10楼

办公地址：广州市天河区珠江西路5号广州国
际金融中心主塔写字楼10楼

办公地址：广州市天河区珠江西路5号广州
国际金融中心主塔写字楼10楼

广期资本管理（上海）有限公司

联系电话：（021）50390265  办公地址：上海市浦东新区福山路388号越秀大厦701室



谢谢聆听！


