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品种 贵金属：二次封锁忧虑升温，金价再创新高 中期展望 

贵金属 

 

上周贵金属价格冲高突破了前期的震荡区间，在上周一冲破 4月份

的高点，最高触及 1796美元/盎司。截至上周五，COMEX期金主力合约

报收于 1784.8美元/盎司,周度涨幅 1.63%，金价走势弱于金价，COMEX

金银比价上涨至 100一线。主要因市场对疫情再度爆发引发二次封锁的

忧虑升温，资金再次涌入黄金推高金价。不断改善的经济数据和出台更

多刺激措施的前景提振了快速复苏的希望，而科技股跳涨推动纳斯达克

指数再创新高，美股继续走强，但美国新增确诊人数激增，复工节奏放

缓。市场依然保留对部分州新冠病例激增可能抑制经济活动的担忧。全

球最大黄金 ETF–SPDR GoldTrust6 月 26 日的持仓量为 1178.9 吨，至

少创 2013 年 4 月份以来新高。当前疫情二次爆发的风险加大，避险需

求对贵金属价格走势的提振长期存在。而政府出台更广泛的刺激措施的

预期也一再被市场证实。在美元走弱、低利率与避险一系列利多因素共

存的背景下，但我们坚定看好近期贵金属价格的走势，国际金价经过 2

个多月的调整后昨日已创新高，新一轮上涨行情正在启动，预计近期国

际金价会站上 1800美元/盎司上方。 

本周重点关注：各国制造业数据，还有各国 GDP，美国 6月非农就

业报告等一系列重磅数据，以及美联储纪要、美联储主席鲍威尔也会在

国会发表证词。 

全 球 央

行维持低利

率利好贵金

属 

 

 

操作建议：金银逢低做多 

 

风险因素：美元流动性再度紧张 

  

观点及策略摘要 

2020 年 6月 29日         星期一 

贵金属周报 

联系人     李婷 

电子邮箱   li.t@jyqh.com.cn 

电话       021-68555105 

mailto:邮箱%20%20%20%20zhang.zc@jyqh.com.cn
mailto:邮箱%20%20%20%20zhang.zc@jyqh.com.cn


  贵金属周报 

敬请参阅最后一页免责声明 2 / 7 
 

一、一周市场综述 

上周贵金属价格冲高突破了前期的震荡区间，在上周一冲破 4 月份的高点，最高触及

1796美元/盎司。截至上周五，COMEX期金主力合约报收于 1784.8美元/盎司,周度涨幅 1.63%，

金价走势弱于金价，COMEX金银比价上涨至 100一线。主要因市场对疫情再度爆发引发二次

封锁的忧虑升温，资金再次涌入黄金推高金价。 

 

表 1  上周主要市场贵金属交易数据 

合约 收盘价 涨跌  涨跌幅/%  总成交量/手  总持仓量/手 价格单位 

SHFE 黄金 400.06  7.12  1.81  205423  285120  元/克 

沪金 T+D 397.10  6.42  1.64  94972  225118  元/克 

COMEX 黄金 1784.80  28.60  1.63      美元/盎司 

SHFE 白银 4356  69  1.61  827118  602090  元/千克 

沪银 T+D 4294  62  1.47  9575284  13146726  元/千克 

COMEX 白银 17.95  0.13  0.70      美元/盎司 

注:(1) 成交量、持仓量：手（上期所按照双边计算，COMEX/LME 按照单边计算；LME 为前一日官方数据）； 

   (2) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

   (3) 涨跌幅=（周五收盘价-上周五收盘价）/ 上周五收盘价*100%； 

资料来源：Wind、铜冠金源期货 

二、市场分析及展望 

不断改善的经济数据和出台更多刺激措施的前景提振了快速复苏的希望，而科技股跳涨推动

纳斯达克指数再创新高，美股继续走强，但美国新增确诊人数激增，复工节奏放缓。市场依然保

留对部分州新冠病例激增可能抑制经济活动的担忧。 

数据方面：美国 6 月 Markit 制造业 PMI 初值 49.6，预期 48，前值 39.8；服务业 PMI 初值

46.7，预期 46.5，前值 37.5。国 5 月核心 PCE 物价指数年率 1%，与前值持平。美国至 6 月 20

日当周初申请失业金人数 148 万人，连续 10 周下降。而 5 月耐用品订单月率也出现了超预期反

弹，可以理解为对疫情期间消费损失部分的回补。美国 5 月成屋销售总数年化 391 万户，刷新

2010 年 7 月以来新低，预期 410 万户，前值 433 万户。美国 5 月新屋销售增幅高于预期，与成

屋销售数据相背离，显示楼市或正处于复苏的边缘。美国 5 月芝加哥联储全国活动指数为 2.61，

前值-16.74。欧元区 6 月制造业 PMI 初值 46.9，创 4个月新高，预期 44.5，前值 39.4。美国 5

月新屋销售总数年化(万户) 前值 62.3 预期 64，公布 67.6。欧元区 6月消费者信心指数初值 前

值：-18.8 预期：-15 公布：-14.7。 

全球最大黄金 ETF–SPDR GoldTrust6月 26日的持仓量为 1178.9吨，至少创 2013年 4月份

以来新高。当前疫情二次爆发的风险加大，避险需求对贵金属价格走势的提振长期存在。而政府

出台更广泛的刺激措施的预期也一再被市场证实。在美元走弱、低利率与避险一系列利多因素共

存的背景下，但我们坚定看好近期贵金属价格的走势，国际金价经过 2个多月的调整后昨日已创



  贵金属周报 

敬请参阅最后一页免责声明 3 / 7 
 

新高，新一轮上涨行情正在启动，预计近期国际金价会站上 1800美元/盎司上方。 

本周重点关注：各国制造业数据，还有各国 GDP，美国 6月非农就业报告等一系列重磅数据，

以及美联储纪要、美联储主席鲍威尔也会在国会发表证词。 

操作建议：金银逢低做多 

风险因素：美元流动性再度紧张 

 

 

表 2  贵金属 ETF 持仓变化 

 单位（吨） 2020/6/26 2020/6/19 2020/5/26 2019/6/27 
较上周

增减 

较上月增

减 

较去年

增减 

ETF黄金总持仓 1178.90  1159.31  1116.71  795.80  19.59  62.19  383.10  

ishare 白银持仓 15284.03  15130.44  14177.52  10027.58  153.59  1106.51  5256.45  

资料来源：Bloomberg、铜冠金源期货 

表 3  CFTC 非商业性持仓变化 

黄金期货 非商业性多头 非商业性空头 非商业性净多头 比上周变化 

2020-06-23 44005  308459  56502  3455  

2020-06-16 43998  277395  53047  -2312  

2020-06-09 43991  263972  55359  2197  

2020-06-02 43984  272196  53162    

白银期货 非商业性多头 非商业性空头 非商业性净多头 比上周变化 

2020-06-23 251957  71859  33936  3894  

2020-06-16 224348  66664  30042  -2253  

2020-06-09 208613  65660  32295  4522  

2020-06-02 219034  64997  27773    

资料来源：Bloomberg、铜冠金源期货 

三、相关数据图表 

图 1  SHFE 金银价格走势                                    图 2  COMEX 金银价格走势 

  

资料来源：Wind，铜冠金源期货 
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图 3  COMEX 黄金库存变化                                    图 4  COMEX 白银库存变化 

  

资料来源：Wind，铜冠金源期货 

图 5  COMEX 黄金非商业性净多头变化                     图 6  COMEX 白银非商业性净多头变化 

  

资料来源：Wind，铜冠金源期货 

图 7  SPDR 黄金持有量变化                                    图 8  SLV 白银持有量变化 

  

资料来源：Wind，铜冠金源期货 
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图 9  沪期金与沪金 T+D价差变化                               图 10  沪期银与沪银T+D价差变化 

  

资料来源：Wind，铜冠金源期货 

图 11   黄金内外盘价格变化                                    图 12  白银内外盘价格变化 

  

资料来源：Wind，铜冠金源期货 

图 13   COMEX 金银比价                                    图 14   黄金原油比价 

  

资料来源：Wind，铜冠金源期货 
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图 15   金价与美元走势                                    图 16   金价与原油价格走势 

  

资料来源：Wind，铜冠金源期货 

图 17   金价与 VIX 指数走势                               图 18   金价与 CRB 指数走势 

 
 

资料来源：Wind，铜冠金源期货 

图 19   金价与美国 10 年期国债收益率走势                           图 20   金价与 TED 利率走势 

  

资料来源：Wind，铜冠金源期货 
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