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行情回顾Part1
第一部分

研究所



1.1 行情概览

6月1日-6月5日，贵金属市场在地缘消息高频反转与宏观预期拉锯中延续震荡偏弱格局，各品种走势分化。周初贵金属受
美伊谈判反转消息短线反弹，但随着周五超预期的非农数据出炉，市场对美联储加息预期骤然升温，贵金属遭遇集中抛售，
周内整体承压。

地缘层面，美伊谈判本周反复上演“暂停”与“重回正轨”的戏剧性反转。但双方在核问题、海峡控制权及资金解冻等核
心议题上分歧依然明显，伊朗革命卫队坚持要求所有战线全面停火作为先决条件。消息面的快速切换导致贵金属价格双向
剧烈波动，但市场避险反应已明显钝化，地缘扰动更多通过油价维持高位强化通胀预期，间接施压贵金属。

政策与宏观层面，本周成为政策预期转向的关键节点。周中公布的美国5月ADP就业数据超预期增长12.2万人，劳动力市
场韧性已初步强化市场对美联储维持高利率的预期。而周五出炉的5月非农就业报告成为本轮抛售的直接导火索——数据显
示，5月非农就业人口增加17.2万人，远高于此前市场预期的8.5万人，失业率持稳于4.3%。数据公布后，FedWatch 显
示美联储 12 月加息25个基点的概率升至约6 1.93%。10年期美债收益率升至4.54%，30年期重回5%上方，美元指数周
内累计上涨逾1%。世界黄金协会数据显示5月全球黄金ETF净流出20亿美元，短期资金面承压。不过，欧洲央行报告显示
黄金在全球官方储备占比已升至27%，超越美债成为第一大储备资产，全球央行购金的结构性需求依然稳固。

展望后市，强劲的非农数据大幅压缩了美联储降息空间，市场已完全定价年内加息，宏观利率收紧预期短期难以消除。地
缘消息反复将加大双向波动，但在加息预期主导下，贵金属整体承压格局难改。沪金短期维持震荡偏弱思路，主力合约参
考区间930-980元/克；白银波动性极强，建议多看少动。铂金受益于供需缺口及氢能需求，中期支撑相对稳固；钯金基本
面疲弱，易跌难涨。技术面上，沪银主力合约参考16000-17500元/千克附近；广铂主力合约参考430-460元/克附近；广
钯主力合约参考280-310元/克附近。中长期看，全球央行持续购金与去美元化趋势未改，黄金的配置逻辑并未逆转，但需
耐心等待宏观逆风消退。
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4免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。



1.2 黄金跌破关键支撑 研究所

5免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。数据来源：Wind国信期货

本周黄金市场呈现“大幅下挫、跌破关键支撑”的运行格局。 周初受美伊谈判反转消息影响，金价短暂反弹，
但周五5月非农新增17.2万人远超预期，市场完全定价年内加息，美元与美债收益率飙升，黄金遭遇集中抛
售。COMEX黄金主力合约跌破4400美元关口，沪金主力合约失守950元/克附近支撑。地缘消息反复但宏观
利率压制主导，黄金短期承压，中长期配置价值未改但需等待企稳信号。



1.3 本周白银弱势加剧 研究所

6免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。数据来源：Wind国信期货

本周白银市场呈现“暴跌领跌、弱势加剧”的运行格局。 周五非农数据引爆加息预期，白银因高弹性特征
跌幅远超黄金，COMEX白银主力合约跌破69美元附近，沪银主力合约下破16500元附近。白银基本面支
撑相较于 2025 年弱化（光伏去银化加速），短期波动风险极高，建议多看少动，不宜抄底。



1.4 铂金关注下周内盘补跌风险 研究所

7免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。数据来源：Wind国信期货

本周铂金市场呈现“承压走弱、跌破整数关口”的运行格局。 NYMEX铂金主力合约跌破1800美元关口，
下周内盘开盘大概率延续弱势。尽管铂金受益于2026年供需缺口，WPIC预计短缺9吨，及氢能远期需求，
中期支撑相对稳固，但短期美元强势、加息预期主导行情，铂金或继续承压，关注下周内盘补跌风险。



1.5 钯金基本面疲软 领跌板块 研究所

8免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。数据来源：Wind国信期货

本周钯金市场呈现“基本面最弱、领跌板块”的运行格局。 NYMEX钯金主力合约跌破1250美元，是本
周跌幅最大的贵金属品种。汽车电动化持续压制内燃机催化剂需求，基本面疲弱叠加流动性偏薄，使其在
宏观逆风来袭时跌幅最为显著。钯金易跌难涨的特征凸显，短期未见企稳信号，操作上建议坚决观望，不
宜左侧介入。



库存及持仓Part2
第二部分
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2.1 外盘黄金库存回落 白银库存回升 研究所

数据来源：WIND 国信期货 10免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。
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2.2 内盘黄金库存持平 白银库存回升 研究所

数据来源：WIND 国信期货 11免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。
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2.3 外盘铂金库存持平 钯金库存回落 研究所

数据来源：WIND国信期货 12免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

0.00
10.00
20.00
30.00
40.00
50.00
60.00
70.00
80.00

20
23

/0
6

20
23

/1
2

20
24

/0
6

20
24

/1
2

20
25

/0
6

20
25

/1
2

20
26

/0
6

万 NYMEX铂金库存

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

25.00

30.00

20
23

/0
6

20
23

/1
2

20
24

/0
6

20
24

/1
2

20
25

/0
6

20
25

/1
2

20
26

/0
6

万 NYMEX钯金库存



2.4 本周外盘黄金白银ETF持仓量均减少 研究所

数据来源：WIND国信期货 13免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。
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2.5 5月26日当周，COMEX黄金白银净多持仓减少 研究所

数据来源：WIND国信期货 14免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。
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2.6 5月25日当周，NYMEX铂金钯金持仓 研究所

数据来源：WIND国信期货 15免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。
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高频数据更新Part3
第三部分

研究所



3.1 本周美国实际利率维持高位 贵金属上方承压 研究所

数据来源：WIND国信期货 17免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。
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3.2 美元指数维稳于99上方 研究所

数据来源：WIND国信期货 18免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。
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3.3 流动性指标-美联储资产负债表规模和ONRRP 研究所

数据来源：WIND国信期货 19免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

20
22
/
06

20
22
/
12

20
23
/
06

20
23
/
12

20
24
/
06

20
24
/
12

20
25
/
06

20
25
/
12

20
26
/
06

隔夜逆回购工具（ON RRP）每日使用量 十亿美元

0

2,000,000

4,000,000

6,000,000

8,000,000

10,000,000

20
19
/
06

20
19
/
12

20
20
/
06

20
20
/
12

20
21
/
06

20
21
/
12

20
22
/
06

20
22
/
12

20
23
/
06

20
23
/
12

20
24
/
06

20
24
/
12

20
25
/
06

20
25
/
12

20
26
/
06

美联储资产负债表规模



3.4 本周各国长期债收益率维持高位 研究所

数据来源：WIND国信期货 20免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

-2.0000
-1.0000
0.0000
1.0000
2.0000
3.0000
4.0000
5.0000
6.0000

20
10

/0
6

20
11

/0
6

20
12

/0
6

20
13

/0
6

20
14

/0
6

20
15

/0
6

20
16

/0
6

20
17

/0
6

20
18

/0
6

20
19

/0
6

20
20

/0
6

20
21

/0
6

20
22

/0
6

20
23

/0
6

20
24

/0
6

20
25

/0
6

20
26

/0
6

美国:国债收益率:10年 德国:国债收益率:10年
日本:国债利率:10年 英国:国债收益率:10年



3.5 原油价格维持高位 研究所

数据来源：WIND国信期货 21免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。
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3.6 非美货币本周相对走弱 研究所

数据来源：WIND国信期货 22免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。
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3.7 金银内盘基差 研究所

数据来源：WIND国信期货 23免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。
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3.8 金银外盘基差 研究所

24免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。数据来源：WIND国信期货
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3.9 金银内外期货价差 研究所

数据来源：WIND国信期货 25免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。
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3.10 金银比自低位有所回升 研究所

数据来源：WIND国信期货 26免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。
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3.11 金油比、金铜比 研究所

27免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。数据来源：WIND国信期货
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3.12 铂金、钯金外盘基差 研究所

28免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。数据来源：WIND国信期货
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3.13 铂金、钯金内盘基差 研究所

29免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。数据来源：WIND国信期货
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3.14 铂金、钯金内外价差 研究所

30免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。数据来源：WIND国信期货
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3.15 外盘金铂比和金钯比 研究所

数据来源：WIND国信期货 31免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。
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3.16 内外盘铂钯比 研究所

数据来源：WIND国信期货 32免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。
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4. 后市展望及操作建议 研究所

34免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

6月1日-6月5日，贵金属市场在地缘消息高频反转与宏观预期拉锯中延续震荡偏弱格局，各品种走势分化。周初贵金属受
美伊谈判反转消息短线反弹，但随着周五超预期的非农数据出炉，市场对美联储加息预期骤然升温，贵金属遭遇集中抛售，
周内整体承压。

地缘层面，美伊谈判本周反复上演“暂停”与“重回正轨”的戏剧性反转。但双方在核问题、海峡控制权及资金解冻等核
心议题上分歧依然明显，伊朗革命卫队坚持要求所有战线全面停火作为先决条件。消息面的快速切换导致贵金属价格双向
剧烈波动，但市场避险反应已明显钝化，地缘扰动更多通过油价维持高位强化通胀预期，间接施压贵金属。

政策与宏观层面，本周成为政策预期转向的关键节点。周中公布的美国5月ADP就业数据超预期增长12.2万人，劳动力市
场韧性已初步强化市场对美联储维持高利率的预期。而周五出炉的5月非农就业报告成为本轮抛售的直接导火索——数据显
示，5月非农就业人口增加17.2万人，远高于此前市场预期的8.5万人，失业率持稳于4.3%。数据公布后，FedWatch 显
示美联储 12 月加息25个基点的概率升至约61.93%。10年期美债收益率升至4.54%，30年期重回5%上方，美元指数周内
累计上涨逾1%。世界黄金协会数据显示5月全球黄金ETF净流出20亿美元，短期资金面承压。不过，欧洲央行报告显示黄
金在全球官方储备占比已升至27%，超越美债成为第一大储备资产，全球央行购金的结构性需求依然稳固。

展望后市，强劲的非农数据大幅压缩了美联储降息空间，市场已完全定价年内加息，宏观利率收紧预期短期难以消除。地
缘消息反复将加大双向波动，但在加息预期主导下，贵金属整体承压格局难改。沪金短期维持震荡偏弱思路，主力合约参
考区间930-980元/克；白银波动性极强，建议多看少动。铂金受益于供需缺口及氢能需求，中期支撑相对稳固；钯金基本
面疲弱，易跌难涨。技术面上，沪银主力合约参考16000-17500元/千克附近；广铂主力合约参考430-460元/克附近；广
钯主力合约参考280-310元/克附近。中长期看，全球央行持续购金与去美元化趋势未改，黄金的配置逻辑并未逆转，但需
耐心等待宏观逆风消退。
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