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相关研究：  

假日期间市场悲观情绪上升 

2019-02-11 

展望宏观改善的到来 

2019-01-28 

风险再临，守得云开 

2019-01-21 

展望风险偏好的回升 

2019-01-14 

我们不悲观，但现在悲观显然没有

结束 

2019-01-07 

中美之后，情绪改善 

2018-12-04 

风险偏好的一次修复 

2018-11-29 

黑五，见证的是高点还是低点 

2018-11-25 

当风险行进至美国 

2018-10-29 

弱美元的可能性 

2018-09-25 

关注风险 

市场表现 

（1）外汇市场：美元冲击 

1、美元指数上涨 0.46%，收于 97.158（西班牙提前大选风险），关注美元短期的冲击； 

2、人民币震荡，离岸收于 6.7839（美元走强），关注风险冲击后权益机会； 

（2）权益市场：波动率上升 

1、美股反弹趋弱，标普 500 指数上涨 0.30%，道琼斯工业指数上涨 0.46%（欧洲风险上

升）； 

2、A 股反弹，上证上涨 1.84%，深证上涨 2.01%（信用预期改善），关注减持风险； 

（3）债券市场：利差收敛 

1、10 年美债收益率上涨 1.01%至 2.711%（美联储经济乐观），关注期限利差扁平； 

2、10 年中债收益率下跌 0.06%至 3.091%（流动性暂宽松），关注信用传导的开启； 

（4）商品市场：工业品调整 

1、文华商品指数夜盘下跌 0.05%，化工品（沥青-2.34%、PTA-1.75%）领跌。 

2、美国 2 月 8 日当周 EIA 原油库存 +363.3 万桶，预期 +240 万桶，前值 +126.3 万桶。 

 

大类资产：对于美国，1 月通胀继续不及预期已经显示出经济的疲态——尽管 1 月的非农

就业甚是抢镜。美股反弹至年线之后动能收敛，而利率反弹带来的技术性修正压力也在逐

渐增强——全球央行继续降低美元储备的情况下增加黄金储备，而美联储调整预期之后

的市场乐观推动十年期美债收益率似乎上行突破了短期压力。关注市场流动性压力带来

的市场短期多头挤仓风险。 

策略：维持避险资产中性，降低风险资产至减配 

风险点：通胀预期快速上行 

  

https://www.htfc.com/main/a/20190211/80091736.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20190128/80091402.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20190121/80090644.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20190114/80090297.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20190107/80089878.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20190107/80089878.shtml
http://www.htfc.com/main/a/20181204/80083093.shtml
http://www.htfc.com/main/a/20181129/80082527.shtml
http://www.htfc.com/main/a/20181125/80081987.shtml
http://www.htfc.com/main/a/20181029/80078353.shtml
http://www.htfc.com/main/a/20180925/80074993.shtml
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1 外汇与贵金属数据图表 

1.1 市场走势 

美元指数上涨 0.48%至 97.169，人民币中间价下跌-0.13%至 6.7675，人民币即期汇率下跌-

0.32%至 6.7596。 

国际金价下跌-0.38%至 1305.8 美元/盎司（沪期金 1906 合约下跌-0.21%至 288.25 元/克，夜

盘上涨 0.09%至 288.5 元/克）； 

国际银价下跌-0.93%至 15.56 美元/盎司（沪期银 1906 合约下跌-0.21%至 3728 元/千克，夜

盘下跌-0.35%至 3715 元/千克）。 

图 1： 沪期金主力合约走势  图 2： 沪期银主力合约走势 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

表格 1：贵金属相关市场表现 

 伦敦金 伦敦银 金银比 沪期金 沪期银 金银比** 金期现 银期现 美元 美债 SPDR* SLV* 

13-Feb 1305.8  15.56  83.9  288.25 3728 77.32  0.97 22 97.169 2.71  802.13  9575.96  

D%D -0.38% -0.93% 0.55% -0.21% -0.21% 0.00  -22.40% -12.00% 0.48% 0.74% -1.18  0.00  

资料来源：Wind 华泰期货研究院 

注：*  SPDR/SLV 持仓量单位为吨。**  该金银比按照上期所金银主力合约收盘价计算 
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图 3： CME 黄金走势  图 4： CME 白银走势 

 

 

 

数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 

 

1.2 套利机会跟踪 

基差：沪期金 1906 合约期现价差 0.97 元/克，较上一交易日下跌-22.40%；沪期银 1906 合约

期现价差 22 元/千克，较上一交易日下跌-12.00%。现货市场，金交所黄金 T+D 递延费方向

维持空付多，白银 T+D 递延费方向维持空付多。 

跨期：沪期金主力和次主力合约跨期价差 1.3 元/克，较上一交易日上涨 52.94%；沪期银主

力和次主力合约跨期价差 48 元/千克，较上一交易日上涨 4.35%。 

内外比价：黄金主力合约内外比价 6.85 ，较上一交易日上涨 0.19%；白银主力和约内外比

价 7.47 ，较上一交易日上涨 0.81%。 

金银比价：上期所金银主力合约比价 77.32 ，较上一交易日上涨 0.00 ；金交所金银 T+D 合

约比价 77.52 ，较上一交易日上涨 0.02 ；国际金银比价为 83.9 ，较上一交易日上涨 0.55%。 

图 5： 沪期金期现价差  图 6： 沪期金跨期价差 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 7： 沪期金递延费  图 8： 沪期金递延费方向 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 9： 沪期银期现价差  图 10： 沪期银跨期价差 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 11： 沪期银递延费  图 12： 沪期银递延费方向 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 13： 期金内外比价和人民币汇率  图 14： 期银内外比价和人民币汇率 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 15： 国内金银比价  图 16： CME 银金库存比 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 17： 国际金银比价  图 18： CFTC 金银净多占比（红色：黄金；蓝色：白银） 

 

 

 

数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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1.3 金银市场微观结构 

SHFE： 

沪期金所有合约成交量下跌-19.72%至 17.79 万手，持仓量上涨 3.29%至 41.65 万手，成交持

仓比由 0.55 下跌至 0.43 ；其中，前 20 主力会员席位成交量 80163 手，较上一交易日下跌-

3.32%，多头持仓下跌-1.15%至 74106 手，空头持仓上涨 0.83%至 35197 手，净多持仓占比下

跌-2.36%至 35.60 %。 

沪期银所有合约成交量上涨 11.89%至 317648 手，持仓量上涨 2.33%至 825064 手，成交持仓

比由 0.35 上涨至 0.38 ；其中，前 20 主力会员席位成交量 171344 手，较上一交易日上涨

4.82%，多头持仓上涨 2.32%至 180655 手，空头持仓上涨 2.24%至 129614 手，净多持仓占比

上涨 0.23%至 16.45 %。 

 

图 19： 沪期金成交持仓比  图 20： 沪期银成交持仓比 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 21： 沪期金前 20 会员净多持仓  图 22： 沪期银前 20 会员净多持仓 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 23： 沪期金前 20 会员多空持仓  图 24： 沪期银前 20 会员多空持仓 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

COMEX： 

COMEX 黄金主力合约收盘价上涨 0.33%至 1318.5 美元/盎司，上一交易日总持仓量 476635 

手，下跌-1.03%。CFTC 报告显示，截止 1 月 15 日，黄金总持仓 501605 手，较上周上涨

10.19%；多空方面，黄金期货非商多头持仓上涨 1.12%至 201796 手，而空头持仓上涨 13.49%

至 113883 手，净多持仓较上周下跌-11.39%至 87913 手。 

COMEX 白银主力合约收盘价上涨 0.61%至 15.81 美元/盎司，上一交易日总持仓量 210110 

手，上涨 0.94%。CFTC 报告显示，截止 1 月 15 日，白银总持仓 191922 手，较上周上涨

2.90%；多空方面，白银期货非商多头持仓下跌-0.95%至 85959 手，而空头持仓上涨 3.12%

至 33784 手，净多持仓较上周下跌-3.42%至 52175 手。 

图 25： COMEX 黄金 CFTC 非商业持仓  图 26： COMEX 白银 CFTC 非商业持仓 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 27： COMEX 黄金 CFTC 非商业净多持仓  图 28： COMEX 白银 CFTC 非商业净多持仓 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 29： COMEX 黄金 CFTC 非商业持仓占比  图 30： COMEX 白银 CFTC 非商业持仓占比 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

1.4 金银市场库存投资 

交易所库存水平 

黄金：上期所黄金库存 2.76 吨，变动 0.00%；COMEX 黄金总库存 255.72 吨，变动 0.00%，

其中 Registered 部分上涨 0.00%至 23.14 吨，Eligible 部分下跌 0.00%至 232.58 吨。 

白银：上期所白银库存 1235.35 吨，变动-0.16%；金交所公布库存 2514.84 吨；COMEX 白

银总库存 9236.36 吨，变动 0.08%，其中 Registered 部分下跌-0.93%至 2731.13 吨，Eligible 部

分上涨 0.51%至 6505.23 吨。COMEX 银金库存比上涨 0.08%至 36.12 。 
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