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贵金属 

 

【行情资讯】 

沪金涨 0.66 %，报 964.72 元/克，沪银涨 5.08 %，报 13766.00 元/千克；COMEX 金报 4265.60 

美元/盎司，COMEX 银报 58.33 美元/盎司； 美国 10 年期国债收益率报 4.09%，美元指数报

99.41 ； 

昨日所公布的美国关键经济数据不及预期，进一步推升市场对于美联储宽松货币政策的定价，

驱动白银价格表现强势。美国 11 月 ISM 制造业 PMI 为 48.2，低于预期的 49 和前值的 48.7。

其中关键的 ISM 新订单指数为 47.4，低于前值的 49.4。数据显示美国制造业在政府长时间停

摆和贸易政策不确定的背景下表现弱势，增加了市场对于海外衰退预期的定价，我们同时可以

观察到美国股市表现偏弱。 

日前，哈塞特明确表示“若被提名为美联储主席，将非常乐意进行任职”，而随后特朗普表示

他知道将会选择谁成为美联储主席，且很快将会宣布这一决定。若哈塞特被提名为新任美联储

主席，则市场会进一步交易美联储独立性和影响力减弱对于美元信用的冲击，这也正是作为货

币金属的白银价格表现强势的原因。 

当前银价的偏强表现，其受到宏观层面的影响多于其现货层面的影响。截至昨日下午，COMEX

白银近月 12 合约持仓量仅为 2907 手，折合白银现货为 452 吨，而截至 12月 1 日，COMEX 白银

的总库存量为 14183 吨，远高于近月合约的持仓水平。短期而言外盘白银难言“交割困难”。

同时，伦敦银一月期现货租赁利率截至今日为 6.64%，远低于 10 月初伦敦现货偏紧时 40%的区

间高点，海外白银现货紧俏程度有限。 

【策略观点】 

当前白银价格已经进入加速上涨阶段，预计其下周价格仍能出现当日大幅上涨的情况，以旗形

等高计算重点关注上方 14500元/千克压力位。价格若在日内出现走弱则需及时止盈离场，在

这一阶段新开多单或是逢高做空均具备较大的风险。沪金仍处于三角收敛末端的突破形态，策

略上建议逢低布局多单。沪银主力合约参考运行区间 12366-14500 元/千克，沪金主力合约参

考运行区间 927-982 元/克。 
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图 1：金银重点数据汇总 

单位 2025-12-01 2025-11-28 日度变化 日度涨跌幅 近一年历史分位数
黄金 2025-12-01 2025-11-28

收盘价（活跃合约） 美元/盎司 4265.00 4256.40 上涨 0.20% 98.41%
成交量 万手 22.35 14.99 上涨 49.08% 67.46%
持仓量（CFTC最新报告期：周) 万手 48.58 48.56 上涨 0.05% 54.71%
库存 吨 1128 1131 下跌 -0.21% 19.84%

LBMA黄金 收盘价 美元/盎司 4191.05 4153.95 上涨 0.89% 97.62%
收盘价（活跃合约） 元/克 963.28 953.92 上涨 0.98% 97.95%
成交量 万手 42.24 23.53 上涨 79.52% 56.96%
持仓量 万手 34.42 33.97 上涨 1.32% 12.29%
库存 吨 90.87 90.87 持平 0.00% 99.18%
沉淀资金 亿元 530.50 518.51 流入 2.31% 68.85%
收盘价 空付多 958.27 947.41 上涨 1.15% 97.13%
成交量 吨 60.63 30.25 上涨 100.45% 79.09%
持仓量 吨 230.67 229.10 上涨 0.69% 86.06%

白银 2025-12-01 2025-11-28
收盘价（活跃合约） 美元/盎司 58.45 57.09 上涨 2.39% 99.59%
持仓量（CFTC最新报告期：周) 万手 17.24 16.65 上涨 3.57% 90.56%
库存 吨 14183 14207 下跌 -0.17% 29.76%

LBMA白银 收盘价 美元/盎司 53.91 53.40 上涨 0.96% 99.20%
收盘价（活跃合约） 元/千克 13,278.00 12,727.00 上涨 4.33% 99.59%
成交量 万手 361.93 203.44 上涨 77.90% 98.36%
持仓量 万手 79.93 78.50 上涨 1.83% 49.59%
库存 吨 573.70 558.88 上涨 2.65% 4.50%
沉淀资金 亿元 286.56 269.74 流入 6.24% 99.59%
收盘价 空付多 13,261.00 12,669.00 上涨 4.67% 99.59%
成交量 吨 1,598.96 1,248.78 上涨 28.04% 97.95%
持仓量 吨 3967.59 4008.616 下跌 -1.02% 77.04%

COMEX白银

SHFE白银

AgT+D

金银重点数据汇总
COMEX报告区间为:

COMEX黄金

SHFE黄金

AuT+D

COMEX报告区间为:

 

数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 2：COMEX 黄金价格（美元/盎司）与美元指数 图 3：COMEX 黄金价格（美元/盎司）与实际利率（%） 
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数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

 

图 4：上期所黄金价格（元/克）与成交量（手:右轴） 图 5：上期所黄金总持仓量（手） 
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数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 
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图 6：COMEX 黄金价格（美元/盎司）与成交量（手：右轴） 图 7：COMEX 黄金总持仓量（CFTC 最新报告期:手） 
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数据来源：WIND、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 8：COMEX 黄金近远月结构（美元/盎司） 图 9：伦敦金现 - COMEX 黄金连一（美元/盎司） 
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数据来源：LSEG、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 10：沪金近远月结构（元/克） 图 11：Au（T+D）- 沪金连一（元/克） 
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图 12：沪银价格（元/千克）及成交量（手：右轴） 图 13：沪银总持仓量（手） 

0

500,000

1,000,000

1,500,000

2,000,000

2,500,000

3,000,000

3,500,000

4,000,000

6,000

7,000

8,000

9,000

10,000

11,000

12,000

13,000

14,000

2
0
2
4
-0
5
-0
6

2
0
2
4
-0
6
-0
6

2
0
2
4
-0
7
-0
6

2
0
2
4
-0
8
-0
6

2
0
2
4
-0
9
-0
6

2
0
2
4
-1
0
-0
6

2
0
2
4
-1
1
-0
6

2
0
2
4
-1
2
-0
6

2
0
2
5
-0
1
-0
6

2
0
2
5
-0
2
-0
6

2
0
2
5
-0
3
-0
6

2
0
2
5
-0
4
-0
6

2
0
2
5
-0
5
-0
6

2
0
2
5
-0
6
-0
6

2
0
2
5
-0
7
-0
6

2
0
2
5
-0
8
-0
6

2
0
2
5
-0
9
-0
6

2
0
2
5
-1
0
-0
6

2
0
2
5
-1
1
-0
6
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图 14：COMEX 白银价格（美元/盎司）及成交量（手：右轴） 图 15: COMEX 白银总持仓量（手） 
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图 16：COMEX 白银近远月结构（美元/盎司） 图 17：伦敦银 - COMEX 白银连一（美元/盎司） 
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图 18：沪银近远月结构（元/千克） 图 19：Ag（T+D）- 沪银连一（元/千克） 
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数据来源：LSEG、五矿期货研究中心 数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 20：COMEX 黄金管理基金净多持仓（手）与价格（美元/盎司） 图 21：COMEX 白银管理基金净多持仓（手）与价格（美元/盎司） 
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COMEX黄金管理基金净多持仓:手 期货收盘价(连续):COMEX黄金
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图 22：黄金 ETF 总持仓量（LSEG 统计:吨） 图 23：白银 ETF 总持仓量（LSEG 统计:吨） 
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图 24：金银内外价差统计 

黄金内外价差 日期 2025-12-01
COMEX黄金连一:美元/盎司 沪金近月:元/克 美元兑离岸人民币汇率 单位转换系数 SHFE-COMEX价差:元/克 SHFE-COMEX价差:美元/盎司

4249.20 959.64 7.0725 31.1035 -6.57 -28.89
LBMA黄金价格 IAU9999:元/克 美元兑离岸人民币汇率 单位转换系数 SGE-LBMA价差:元/克 SGE-LBMA价差:美元/盎司

4231.26 963.77 7.0720 31.1035 1.71 7.52  

白银内外价差 日期 2025-12-01
COMEX白银连一:美元/盎司 沪银近月:元/千克 美元兑离岸人民币汇率 单位转换系数 SHFE-COMEX价差:元/千克SHFE-COMEX价差:美元/盎司

58.01 13282.00 7.0720 31.1035 93.41 0.41
LBMA白银价格 Ag(T+D) 美元兑离岸人民币汇率 单位转换系数 SGE-LBMA价差:元/千克 SGE-LBMA价差:美元/盎司

57.96 13261.00 7.0720 31.1035 83.78 0.37  

数据来源：WIND、五矿期货研究中心 

图 25:黄金内外价差 MA5：沪金近月/COMEX 黄金连一（元/克） 图 26:黄金内外价差季节图（元/克） 
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图 27:白银内外价差 MA5：沪银近月/COMEX 白银连一（元/千克） 图 28:白银内外价差季节图（元/千克） 
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