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贵金属

【行情资讯】

沪金跌 0.20 %，报 1041.50 元/克，沪银跌 1.88 %，报 18966.00 元/千克；COMEX 金跌 0.21 %，

报 4714.10 美元/盎司，COMEX 银涨 0.39 %，报 75.80 美元/盎司； 美国 10 年期国债收益率

报 4.34 %，美元指数报 98.80 ；

1）芝商所（CME）对 COMEX 黄金、白银期货实施保证金比例下调：COMEX 黄金 Non‑ HRP 初始

与维持保证金由 7% 降至 6%，HRP 初始保证金由 7.7% 降至 6.6%、维持保证金同步降至 6%；

COMEX 白银 Non‑ HRP 初始与维持保证金由 14%降至 11%，HRP 初始保证金由 15.4% 降至 12.1%、

维持保证金同步降至 11%。

2）特朗普表态，美国在伊朗问题上无意仓促行事，仍保留军事应对选项，但明确不会对伊朗

动用核武器；与此同时，以色列与黎巴嫩之间的停火协议将再度延长三周。

【策略观点】

特朗普宣布无限期延长对伊停火，以黎停火协议同步延长三周，地缘局势短线失控风险回落，

市场波动逐步收敛，但海峡航运封锁风险仍未消解，能源供给扰动及通胀压力依旧存在；当前

美债收益率维持在 4.3% 左右平稳运行，黄金整体走势保持震荡格局。叠加沃什于听证会重申

美联储货币政策独立性、坚守抗通胀立场，对降息持审慎态度并主张以缩表收紧货币，市场重

新评估政策框架与通胀应对逻辑，停火延长仅阶段性缓和市场情绪，并未实质松动政策及利率

预期，金价短期上行空间仍受货币收紧预期压制。策略上建议保持观望，沪金主力合约参考运

行区间 950-1100 元/克，沪银主力合约参考运行区间 19000-20500 元/千克。
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图 1：金银重点数据汇总

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（%）

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）

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）

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）

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 10：沪金近远月结构（元/克） 图 11：AU（T+D）- 沪金连一（元/克）

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 12：沪银价格（元/克）及成交量（手：右轴） 图 13：沪银总持仓（手）

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 14：COMEX 白银价格（美元/盎司） 图 15:COMEX 白银总持仓（手）

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 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）

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 18：沪银近远月结构（元/千克） 图 19：Ag（T+D）- 沪银连一（元/千克）

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 20：COMEX 黄金管理基金净持仓（手，美元/盎司） 图 21： COMEX 白银管理基金净持仓（手，美元/盎司）

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 22：COMEX 黄金管理基持仓（手） 图 23：COMEX 黄金管理基持仓（手）

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 24：黄金 ETF 总持仓（吨） 图 25：白银 ETF 总持仓（吨）

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 24：SPDR 黄金持仓量（吨） 图 25：SLV 白银持仓量（吨）

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 26：主要金银 ETF 持仓

数据来源：WIND、五矿期货研究中心
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免责声明

五矿期货有限公司是经中国证监会批准设立的期货经营机构，已具备有商品期货经纪、金融期货经纪、

资产管理、期货交易咨询等业务资格。

本刊所有信息均建立在可靠的资料来源基础上。我们力求能为您提供精确的数据，客观的分析和全面

的观点。但我们必须声明，对所有信息可能导致的任何损失概不负责。

本报告并不提供量身定制的交易建议。报告的撰写并未虑及读者的具体财务状况及目标。五矿期货研

究团队建议交易者应独立评估特定的交易和战略，并鼓励交易者征求专业财务顾问的意见。具体的交易或

战略是否恰当取决于交易者自身的状况和目标。文中所提及的任何观点都仅供参考，不构成买卖建议。

版权声明：本报告版权为五矿期货有限公司所有。本刊所含文字、数据和图表未经五矿期货有限公司

书面许可，任何人不得以电子、机械、影印、录音或其它任何形式复制、传播或存储于任何检索系统。不

经许可，复制本刊任何内容皆属违反版权法行为，可能将受到法律起诉，并承担与之相关的所有损失赔偿

和法律费用。

研究报告不代表协会观点，仅供交流使用，不构成任何投资建议。
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