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摘要：  

昨日贵金属继续大幅向上，白银相对表现更好。10 年美债利率 1.83%。10 年期 tips

录得-0.50%（前值-0.57%）；通胀预期 2.44%（前值 2.40%）。奥密克戎病毒大幅侵袭

导致初申失业金人数再度上升，房屋销售数据出现下滑体现经济见顶，原油价格尽

管在拜登行政手段的持续调控下出现回落，但昨日金属价格集体上涨，通胀隐忧仍

存。 

重复基本面逻辑：货币政策调节需求端，供给端问题无法缓解，只会使经济受到抑

制。同时当前货币对维持部分就业仍有效力，同时美国货币政策面临经济增长和债

务约束。综上，美联储货币政策相对慎重，贵金属具有支撑，反弹行情或持续。而

美债利率上行体现taper和部分加息预期，但已被price in，因此逻辑不在其上涨，

而在其具有“天花板”。贵金属拥有支撑，半年内维持多头思路。 

关于白银：考虑到昨日美股新能源汽车板块和有色价格集体拉升，国内经济驱动新

的增长点之一是汽车新能源化带来的产业升级，因此未来或有相应政策，此时白银

或将受到商品和金融属性的双支撑，未来仍有继续向上可能。 

此外，还需注意盘面节奏，关注 1月议息会议带来的不确定性，如果出现回调，这或

将是较为舒服的入场点。 

我们之后将对美联储近期行为进行报告解读并作出预测，敬请期待。 

操作建议：1.在低位试仓多单，控制仓位。  

风险因子：1.通胀恶化导致美联储再度前瞻性指引  

黄金白银仍有向上空间，注意交易

节奏 

 

昨日黄金白银继续大幅反弹。昨日初申失业金金人数和房屋销售数据验证我们年

报、周报一直以来的观点。白银额外的新增信息是：国内经济驱动的新增长点之

一是汽车新能源化带来的产业升级，昨日美股和有色异动或有所验证，白银未来

或继续强势，但需注意盘面节奏，关注 1月议息会议带来的入场点。 

报告要点 
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一、行情观点 

品种 观点 展望 

黄金 

观点: 贵金属仍有支撑，反弹或持续。 

（1）沪金主力合约由开盘 373.72元收于 378.40元，较前一交易

日收盘价上涨 1.43%；沪金主力合约持仓量上升 11599 手； 

（2）Comex 黄金主力合约价格由开盘 1812.7 美元收于 1840.7 美

元，较前一交易日收盘价上涨 1.51%。 

逻辑：我们仍维持年报观点，今年 6月前（与鲍威尔年中通胀异

常结束相一致），美国供应链问题无法缓解抑制复苏，美联储货

币政策相对克制，因此贵金属拥有支撑。 

风险因子: 1.通胀恶化导致美联储再度前瞻性指引 

3个月内美联储不

会进一步行动，同

时就业结构短期压

制美国经济复苏，

此时关注通胀持续

性指标和就业情

况，贵金属或有多

头机会。 

白银 

观点: 贵金属仍有支撑，反弹或持续。 

（1）昨日沪银主力合约由开盘 4925 元收于 4984元，较前一交易

日收盘价上涨 1.45%，增仓 13659手。 

（2）Comex 白银主力合约价格由开盘 23.500美元收于 24.195 美

元，较前一交易日收盘价上涨 2.91%。 

逻辑：白银主逻辑仍跟随黄金。当前通胀预期仍在高位，关注形

成新的区间后的金银比交易机会 

风险因子: 1.通胀恶化导致美联储再度前瞻性指引 

考虑到昨日美股新

能源汽车板块和有

色价格集体拉升，

国内经济驱动新的

增长点之一是汽车

新能源化带来的产

业升级，因此未来

或有相应政策，此

时白银或将受到商

品和金融属性的双

支撑，未来仍有继

续向上可能。 

二、当周经济日历 

地区 时间 指标 类型 前值 预期 现值 

美国 

2022-01-19 美国 12 月新屋开工(年化月率) 同步 11.8% -1.7% 1.4% 

2022-01-20 美国上周 API 原油库存变化(万桶) 同步 -107.7 -- 140.4 

2022-01-20 上周 EIA原油库存变化(万桶) 同步 -455.3 -175 51.5 

2022-01-20 美国 12月 NAR 季调后成屋销售(年化月率) 同步 1.9% -0.8% -4.6% 

2022-01-20 上周季调后初请失业金人数(千人)(至 0115) 前瞻 230 225 286 

2022-01-22 美国 当周石油钻井总数(口)(至 0114) 同步 492 -- -- 

欧元区 2022-01-20 欧元区 12月消费者物价指数值(年率) 同步 5.0% 5.0% 5.0% 

中国 

2022-01-17 中国 2021年 GDP(年率) 同步 2.3% -- 8.1% 

2022-01-17 中国 12 月规模以上工业增加值(年率) 同步 3.8% 3.7% 4.3% 

2022-01-17 中国 第四季度国内生产总值(年率) 同步 4.9% 3.3% 4.0% 

2022-01-20 中国 一年期贷款市场报价利率 同步 3.8% 3.8% 3.7% 
 

 

资料来源： 东方财富 中信期货研究部 

三、重要资讯跟踪 
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（一）海外市场  

1.美股新能源车板块普涨，蔚来汽车(NIO.N)涨近 5%，法拉第未来(FFIE.O)

涨 4.77%， Lucid Group(LCID.O)涨 4.53%，理想汽车 (LI.O)涨 3.23%，

Rivian(RIVN.O)涨 3.17%，小鹏汽车(XPEV.N)涨 2.53%，特斯拉(TSLA.O)涨 2.4%。 

2. 惠誉：欧洲央行在未来两年内不会效仿美联储的做法；2024年有加息的

可能。 

四、贵金属相关市场观察 

（一）国内贵金属市场表现 

图表 2：沪金和沪银行情表现 

  

资料来源： 同花顺 iFinD 中信期货研究部 

图表 3：国内黄金和白银期现价差表现 

  

资料来源： 同花顺 iFinD 中信期货研究部 
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图表 4：重要比价关系 （采用 Comex 期货价格比值） 

   

    

资料来源： 同花顺 iFinD 中信期货研究部 

（二）风险监测 

图表 5：VIX 市场恐慌指数、标普 500 指数和 SOFR 担保隔夜融资利率  

    

资料来源： 同花顺 iFinD 中信期货研究部 

（三） 实际利率与通胀预期监测 

图表 6：美国 10 年期以通胀为标的国债收益率、黄金价格和通胀预期  

    

资料来源： 同花顺 iFinD 中信期货研究部 
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（四）美元指数和人民币汇率监测 

图表 7：美元指数和人民币兑美元中间价  

 

资料来源： 同花顺 iFinD 中信期货研究部 
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