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摘要：

【行情复盘】

本周金价重挫逾 30 美元（跌幅 1.89%），跌至 2020 年 4 月

以来的最低水平，目前 COMEX 期金本周收报 1650 美元/盎司，

COMEX 白银本周收报 18.835 美元/盎司，跌幅 2.82%。贵金属本周

价格破位下跌的根本原因主要系市场对美联储后续偏紧加息的预

期加强所致。本周初因市场等待美联储加息决定，黄金白银维持

震荡整理。本周四 75 个基点的决议符合市场预期，加之本周俄罗

斯总统普京宣布采取行动升级冲突，给了黄金一定支撑。因此周

四当天利率决议公布后黄金先跌后涨，一度冲高接近 1700 美元，

但始终未突破，随后随着市场对鲍威尔讲话的消化和美元的走强

而回落。美联储会议后金价无法突破 1700 美元/盎司上方，是金

价偏于下跌的关键原因。

【重要资讯】

美联储周四凌晨宣布将基准联邦基金利率上调 75 个基点，在

美联储加息决议及鲍威尔鹰派讲话后，市场预期联邦基金利率今

明年将大幅上升，今年剩余数月美联储还将进一步加息 125 个基

点。美联储政策制定者们提交的季度预测中值显著抬高，也表明

美联储致力于对抗通胀。美联储未来可能进一步大幅升息也打压

了黄金这种非收益资产的吸引力。美元本周暴涨，不断刷新 20 年

新高。美元指数本周收盘暴涨 3%，报 113.04，本周周五盘中最高

一度升至 113.24，相应地金价周五承压走低。美元持续走强使金

价在短期内处于弱势。

【操作建议】

贵金属方向看空，观察金价能否有效下破 1650 美元，若能可

进一步确认跌势。白银如确认跌破 18.8 美元/盎司可进一步加大

看空预期。

贵金属周报
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一、宏观分析：

本周金价重挫逾 30 美元（跌幅 1.89%），跌至 2020 年 4月以来的最低水平，目前

COMEX 期金本周收报 1650 美元/盎司，周五盘中最低 1646.6美元，伦敦黄金现货报

1643.5 美元/盎司，最低 1638.9 美元。COMEX 白银本周收报 18.835 美元/盎司，跌幅

2.82%。贵金属本周价格破位下跌的根本原因主要系市场对美联储后续偏紧加息的预期

加强所致。

美联储在北京时间周四凌晨两点宣布将基准联邦基金利率上调 75 个基点，至

3%-3.25%的区间，符合市场预期。这是美联储年内连续第三次加息 75 个基点。今年以

来，美联储已加息 5 次，累计加息幅度达 300 个基点。此前 4 次加息分别在 3 月、5 月、

6月、7 月，分别加息 25、50、75、75 个基点，75 个基点也是美联储 1994 年 11 月以

来最大的单次加息幅度。

美联储主席鲍威尔在会后的新闻发布会上措辞依然强硬，他表示，为了将通胀率拉

回 2%并保持稳定，将致力于提高利率并将利率保持在高位，直到通胀率下降。他表示，

根据历史记录，不能过早放松政策。美国没有理由自满于通胀走势。他补充道，在实现

软着陆的同时恢复物价稳定是一项调整，如果政策需要受到更多限制以实现 2%的通胀目

标，经济软着陆的可能性会减小。

在美联储加息决议及鲍威尔鹰派讲话后，市场预期联邦基金利率今明年将大幅上升，

今年剩余数月美联储还将进一步加息 125 个基点，这意味着 11 月连续第 4 次再加息 75

个基点，12 月再加息 50 个基点。这与一个月前的情况大不相同，与美联储更加激进的

态度相一致。美联储政策制定者们提交的季度预测中值显著抬高，也表明美联储致力于

对抗通胀。点阵图显示，到今年年底联邦基金利率预期中值将达到 4.375%，2023 年将

进一步上调至 4.625%（6 月时预期的 3.8%），2024 为 3.875%（6月时预期 3.4%%）。

美联储未来可能进一步大幅升息也打压了这种非收益黄金的吸引力。

美联储在加息后释放鹰派信号刺激美元本周暴涨，不断刷新 20 年新高。美元指数本

周收盘暴涨 3%，报 113.04，本周周五盘中最高一度升至 113.24，相应地金价周五承压

走低。美元持续走强使金价在短期内处于弱势。

当前的宏观经济环境是全球各地的利率都在上升，而且很可能会持续数月，这种情

况下黄金面临压力，很难看到金价如何才能上涨，更多的问题是它会跌到多低。

本周初因市场等待美联储加息决定，黄金白银维持震荡整理。本周四 75 个基点的决

议符合市场预期，加之本周俄罗斯总统普京宣布采取行动升级冲突，给了黄金一定支撑。
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因此周四当天利率决议公布后黄金先跌后涨，一度冲高接近 1700 美元，但始终未突破，

随后随着市场对鲍威尔讲话的消化和美元的走强而回落。美联储会议后金价无法突破

1700 美元/盎司上方，是金价偏于下跌的关键原因。

根据最新的 Kitco 周度黄金调查，美元异常强劲的势头和不断上升的债券收益率已使

华尔街分析师的情绪转向看空黄金。本周，共有 19 名市场专业人士参加了 Kitco News

的调查。其中 10 位分析师(53%)表示下周看空金价，6位分析师(32%)预计金价近期会走

高，3位分析师(16%)表示对金价持中性看法。散户投资者方面，散户投资者的信心较前

一周有所改善，共有 963 名受访者参加了在线调查。共有 469 人(占 49%)预计金价将上

涨，另有 341 人(35%)预测金价将下跌，其余 153 人(16%)预计黄金将横盘整理。

二、CFTC 非商业持仓及 ETF 持仓情况

美国商品期货交易委员会（CFTC）：截止 9 月 14 日至 9月 20 日当周，黄金投机性净

多头头寸较上周减少 31622 张合约，至 97,344 张合约，表明投资者看多黄金的意愿继续

大幅降温。

全球最大黄金 ETF 道富财富黄金指数基金 SPDR 在 9 月 24 日持有量 947.23 吨，较一

周前下降 13 吨，降幅较上周增加。作为投资者情绪的反映，目前其黄金持有量为 2020 年

3 月以来的最低水平，说明金价短期内不太可能出现强劲反弹。黄金 ETF 和美国期货市场

成交量继续缓慢而稳定地减少，暗示金价上涨乏力。该基金曾在 1月 21 日持仓量一举突破

1000 吨，4月 20 日达 1106 吨。2021 年 9 月 2 日时该基金持仓近 15 个月以来首次低于 1000

吨。世界黄金协会(WGC)公布的数据显示，全球黄金 ETF 第一季共流入 269 吨，相当于 170

亿美元，是 2020 年第三季迄今单季最高纪录。
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SPDR ETF 黄金持有量(吨)
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美国商品期货交易委员会（CFTC）：截止 9月 4日至 9月 20 日当周，投机者持有的白

银投机性净多头头寸较上周上升 3000 张，至-1,640 张合约，表明投机者看多白银的意愿

回升，（但回升幅度趋缓），为负值的投机性净多头持仓明显缩小，但投机性空单数量仍

多于多单。

全球最大白银 ETF—iShares Silver Trust 截至 9月 23 日持仓量 14966.81 14859.34

吨，较上周增加 106 吨，增幅趋缓。去年（2021 年）最大的白银 ETF 安硕白银指数基金(SLV)

白银持有量减少 69 吨至 16511 吨，全年减少 867 吨或 5%。
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iShares 白银 ETF 白银持有量(吨)

三、技术分析

周五现货金价一度暴跌至约 1639 美元/盎司的 29 个月新低，之后有所回升，收于

1643 美元/盎司。在 60 分钟图中黄金价格在一个急剧下降的通道中交易，说明短期内市
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场看空情绪强烈。但周五尾盘的反弹阻止了金价进一步下跌至 14小时相对强弱指标(RSI)

的超卖状态。从日线图来看黄金价格也在一个下行通道中交易，表明市场情绪存在明显

的长期看空倾向。目前依然看空金价后市前景。尽管美元正处于超买状态，应该进行调

整，但金价不仅跌破 1680 美元，还相继跌破 200 日、100 日移动均线，这些在技术上

太过重要且看跌，不容忽视。

目前黄金面临的最大风险是跌破 1600 美元大关。一但金价失守 1600 美元可能看向

1540 美元。因为随着前期成交量较大处的关键价位的跌破，追加保证金的要求也会增加。

多头头寸不能扩大，没有大量头寸重新入市。接下来观察黄金是否能守住 1650 美元支撑。

如果继续下跌走势，金价可能瞄准 1600 美元/盎司区域。若不断上破 1661、 1687 可考

虑金价反弹，1700、1720 美元可作为空头的止损点。

COMEX 白银本周收报 18.835 美元/盎司，相继跌破 19.6 美元、19.2 美元处支撑价

位，目前正考验前低 18.8 美元，如确认跌破 18.8 美元/盎司可进一步加大看空预期。上

破 19.2 美元、19.6 美元考虑止跌企稳。
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四、下周重要财经事件

下周二：美联储主席鲍威尔讲话、美国耐用品订单、咨商会消费者信心指数、新屋

销售

下周三：美国成屋待完成销售

下周四：美国初请失业金人数、第二季度 GDP 数据

下周五：美国个人收入和个人消费支出物价(PCE)指数、密歇根大学消费者信心指数

终值
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