
一、金银相关数据

二、汇率和利率



三、库存、金银比、ETF、基金净持仓图

图一：上期所黄金库存 图二：上期所白银库存 数据来源：WIND华鑫期货研究所

图三：COMEX黄金库存（金衡盎司） 图四：COMEX银库存（金衡盎司） 数据来源：WIND华鑫期货研究所



图五：国内外金银比 数据来源：WIND华鑫期货研究所

图六：国内金银比 数据来源：WIND华鑫期货研究所

图七：SPDR黄金ETF持有量（吨） 图八：SLV白银ETF持仓量（吨）数据来源：WIND华鑫期货研究所



三、分析及展望

金银本周维持震荡偏强态势，沪金主力收于 1054.02，周涨幅为 0.54%，沪银主力收于 19570，周

涨幅为 5.31%。同时外围风险资产市场空头大幅离场，欧洲，日韩，美股连续两周迎来强技术性反

弹。

本周地缘再度边际递减，周五晚间地缘政治再度放出缓和信号，伊朗宣布开放霍尔木兹海峡通行

后，欧洲天然气盘中一度跌 10%。然而周六下午，形势再次发生逆转，伊朗指责美方“违背承诺”，已

恢复对霍尔木兹海峡的控制。特朗普警告若伊朗未能在 4 月 22 日前达成长期停火协议，美国

可能重启军事打击。

降息方面，美联储理事沃勒表示中东战争延续将带来通胀和就业市场风险；战争若迅速结束，将

为今年晚些时候的降息留有余地。他还警告说，当前能源价格冲击更难以被忽视。市场利率期货显

示，美联储年内至少再降息一次。债市整体仍显谨慎，战争爆发后，美债收益率与布伦特原油始终维

持正相关走势，油价上涨对应收益率上行，显示通胀预期主导着债市定价。

长期来看，美元在战争背景下的持续弱化存在基础，美国国债负债压力和美元信用下降始终是黄

金长牛的根本锚。基于目前外部事件仍不稳定，但我们认为地缘政治对金价的影响正在边际递减，后

续或更多关注通胀与衰退交易对实体经济的冲击。后续操作思路方面，观察通胀与美元美债的数据，

美联储政策降息空间仍将保留。我们建议短期白银观望等待为佳，黄金可逢低建仓。
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华鑫期货研究所立足诚信和专业，秉承“高效研究创造价值”的理念，深谙“见微知著，
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