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春节假期持仓策略--贵金属与铜 
                                                                    冠通研究 2023-01-20 

 

 

➢ 贵金属： 

美联储在2022年已经完成7次加息合计425基点，金价从2022年9月底的阶段性低点1614美元/盎司

反弹至目前1月19日阶段高点1935美元/盎司，反弹幅度非常逼近20%，换言之，国际金价几乎从2022

年连续加息的弱势下跌状态直接进入技术看涨阶段，同期美元指数也从逼近115回落至102附近，回落

幅度超过10%，回落过程中还经历美联储11月和12月合计加息125基点，这集中说明，目前美联储加息

已经不能继续推升美指，美指自然回落是美国经济逐渐步入衰退的反应，而美国经济进入衰退将是未

来推动美联储政策转向的重要推动力。需要注意12月美国CPI/PPI都已经明显回落，因此美联储下次

加息预计仅25基点，且2023年1季度合计加息50基点后，本轮美联储加息预计将结束，即便美国通胀

到时仍然偏高。此外，美国政府再次面临非常严重的债务上限危机，参议院共和党领袖麦康奈尔预测，

根据国会和白宫协商的条件，将在2023年上半年的某个时候提高债务上限。提高债务上限的最终结果

无疑是美元进一步价值下降，美元标价的金价将有明显上涨倾向。多种迹象都表明，金价可能发生小

幅度技术回撤，但不会在2023年上半年大跌，金价上涨将符合市场预期。 

此外本次假期期间有多项美国重要指标发布，包括： 

1月20周五晚间：美国12月成屋销售年化总数(万户) 

1月23日周一晚间：美国12月谘商会领先指标月率(%) 

1月24日周二晚间：美国1月Markit制造业/服务业/综合PMI初值 

1月25日周三晚间：美国截至1月20日当周EIA原油库存变动 

1月26日周四晚间：美国12月耐用品订单月率初值(%) 

美国第四季度实际GDP年化季率初值 

美国第四季度核心PCE物价指数年化季率初值(%) 

美国12月季调后新屋销售年化总数(万户) 

1月27日周五晚间：美国12月PCE物价指数年率(%) 

美国1月密歇根大学消费者信心指数终值 
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美国1月密歇根大学5-10年期通胀率预期终值(%)  

由于金价已经连续上涨约20%，金价银价都存在4小时线和日线顶背离迹象，技术回调随时可能发

生；但也应看到金银继续强势向上的可能性很大，技术回调仅仅是上涨过程中的暂歇，在强势上涨

过程中做空单是危险的。本次假期的震荡形态整体判断为“整体震荡向上，不排除适度回撤”。 

 

贵金属持仓建议： 

✓ 所有金银期货合约的空单明确建议在节前获利平仓，不留任何空单过节； 

国际金价报价1840美元/盎司上方，上海期金AU2304合约401元/克上方的多单，皆可持仓过节，

持仓幅度建议20%以下；套利投资者可以考虑期金04-06月反套（空近月多远月）；如果春节期间海

外市场异动，导致春节后期金AU2304开盘直接在412元/克下方，建议节前多单考虑止损； 

国际银价报价21.80美元/盎司上方，上海期银AG2306合约4980元/千克上方的多单，皆可持仓过

节，持仓幅度建议20%以下；套利投资者可以考虑期06-08月反套（空近月多远月）；如果春节期间

海外市场异动，导致春节后期银AG2306开盘直接在4900元/千克下方，建议节前多单考虑直接止损。 

 

 

➢ 铜 

目前铜价短线强势，主要受中国疫情管控大幅度优化和预期中国经济强势复苏推动；目前中国国

内稳增长政策力度几乎处于历史最高水平，宏观金融层面存在进一步降息和降准的可能，这和发达市

场为了遏制高通胀将在 2023 全年维持高利率形成鲜明对比；但今年中国春节假期较早，国内铜下游

企业提前放假，铜消费淡季有延长的可能；海外铜矿业端扰动较多，但西方大资本处于对全球能源转

型的期待，有增产铜矿的动力，短期铜价较为强势，但年内中期铜价可能受到铜供给过剩的不良影响。

整体看，春节期间铜价持续区间震荡的可能性很大；国内铜期货市场目前呈现较浅的近高远低的 BACK

结构，由于近期国内外铜价上涨较快，铜价春节期间和春节后震荡下滑的风险较大。 

 

铜持仓建议： 

✓ 保持观望；所有铜期货合约的多单、空单建议尽量在节前平仓，不留任何多单或空单过节； 

套利投资者可以考虑期货铜03-05月正套（买近月卖远月）；如果春节期间海外市场异动，导致

春节后期货铜CU2303开盘直接在67800元/吨下方并继续下跌，建议节前套利单直接止损。 
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