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行情回顾Part1
第一部分
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1.1 行情概览

6月8日-6月12日，贵金属市场在宏观紧缩预期与地缘消息面急剧反转中走出“先破位大跌、后强势反弹”的巨幅
震荡行情，品种间走势高度联动，波动率急剧放大。

地缘层面，本周中东局势经历戏剧性转折。周中美伊局势再次升级，美军就直升机事件打击伊朗防空系统，伊朗强
硬回应，特朗普随即宣布将恢复对伊朗“猛烈打击”，美军连续空袭伊朗关键设施，霍尔木兹海峡局势骤然升级，
市场陷入“战争扩大化”恐慌。临近周末，特朗普在最后一刻紧急叫停军事打击，声称美伊协议进入最后定稿阶段、
有望本周末在欧洲签署，地缘紧张情绪显著缓和。消息面从“停火”到“开战”再到“协议有望达成”高频反转，
贵金属价格随之双向剧烈摆动。

政策与宏观层面，美国5月非农就业新增17.2万人，远超市场预期的8.5万人，前两月数据合计上修9.3万人，失业
率持稳于4.3%。美国5月CPI同比上涨4.2%，环比上涨0.5%，创下三年新高，但整体符合市场预期；5月PPI同
比上涨6.5%，环比上涨0.8%，创2022年11月以来最大涨幅。强劲就业与顽固通胀共同强化了市场对美联储维持
紧缩甚至进一步加息的预期。欧洲央行如期加息25个基点，为近三年来首次；日本央行计划本月将利率提高至1%，
全球主要央行偏鹰趋势明确。宏观逆风成为压制贵金属的核心力量，金银前半周连续破位下跌。不过，中国人民银
行5月增持黄金10吨，连续19个月增持，为中长期提供支撑。

美伊谈判进入关键窗口期，特朗普言论频繁反转，协议能否落地存在极大不确定性，贵金属短期将继续随消息面高
频切换，双向波动性风险显著加剧。若协议顺利签署，地缘风险溢价进一步释放，金银有望延续反弹；若谈判破裂，
市场将重回紧缩逻辑下的承压状态。操作上建议多看少动，或待价格企稳后逢低轻仓试探黄金，严格止损。技术面
上，沪金主力合约参考区间890-920元/克附近，沪银主力合约参考15000-16200元/千克附近；广铂主力合约参
考区间420-450元/克附近，广钯主力合约参考区间280-320元/克附近。
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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 本周黄金破位下行 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“破位下跌后震荡反弹”的运行格局。周初受强劲非农数据引爆加息预期冲击，金价连续

破位下挫，COMEX黄金主力合约一度触及4046美元/盎司，沪金主力合约同步跌至855元/克附近，双双创

下阶段新低；随后特朗普紧急叫停对伊朗军事打击并释放协议即将达成的信号，美元指数回落，金价震荡反

弹。



1.3 本周白银偏弱运行 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

本周白银市场延续高弹性特征，波动剧烈。周初受宏观紧缩预期冲击，白银跌幅远超黄金，内外盘同步连

续跌破多个重要关口，COMEX白银主力合约一度触及61.595美元/盎司，沪银主力合约跌至15105元/千

克阶段新低；后半周随美伊局势缓和，白银跟随反弹，部分修复跌幅。



1.4 本周铂金震荡偏弱运行 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“跟随金银破位下跌、震荡偏弱”的运行格局。 周初宏观逆风主导，铂金连续下挫；后

半周随美元回落及技术性修复需求，价格有所反弹。



1.5 本周钯金领涨贵金属 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“超跌反弹、弹性领涨”的运行格局。 周初钯金受宏观压制大幅下跌，一度触及
280.25元/克低位；后半周在技术性超跌及铂钯价差修复预期共振下，钯金逆势大幅反弹，周五涨幅近6%，
领涨贵金属板块。



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 内盘黄金白银库存小幅回落 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。
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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 6月2日当周，COMEX黄金白银净多持仓增加 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 6月2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
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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。

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

20
23
/
06

20
23
/
12

20
24
/
06

20
24
/
12

20
25
/
06

20
25
/
12

20
26
/
06

10年实际利率 10年通胀预期

美国:国债收益率:10年

3.00

3.50

4.00

4.50

5.00

5.50

20
23

/0
6

20
23

/1
0

20
24

/0
2

20
24

/0
6

20
24

/1
0

20
25

/0
2

20
25

/0
6

20
25

/1
0

20
26

/0
2

20
26

/0
6

Wind 美国:国债收益率:10年
Wind 美国:国债收益率:30年



3.2 美元指数盘中一度站上100整数关口 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。
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3.4 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。
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3.5 原油价格在高位波动加剧 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 内外盘铂钯比下修 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8日-6月12日，贵金属市场在宏观紧缩预期与地缘消息面急剧反转中走出“先破位大跌、后强势反弹”的巨幅
震荡行情，品种间走势高度联动，波动率急剧放大。

地缘层面，本周中东局势经历戏剧性转折。周中美伊局势再次升级，美军就直升机事件打击伊朗防空系统，伊朗强
硬回应，特朗普随即宣布将恢复对伊朗“猛烈打击”，美军连续空袭伊朗关键设施，霍尔木兹海峡局势骤然升级，
市场陷入“战争扩大化”恐慌。临近周末，特朗普在最后一刻紧急叫停军事打击，声称美伊协议进入最后定稿阶段、
有望本周末在欧洲签署，地缘紧张情绪显著缓和。消息面从“停火”到“开战”再到“协议有望达成”高频反转，
贵金属价格随之双向剧烈摆动。

政策与宏观层面，美国5月非农就业新增17.2万人，远超市场预期的8.5万人，前两月数据合计上修9.3万人，失业
率持稳于4.3%。美国5月CPI同比上涨4.2%，环比上涨0.5%，创下三年新高，但整体符合市场预期；5月PPI同
比上涨6.5%，环比上涨0.8%，创2022年11月以来最大涨幅。强劲就业与顽固通胀共同强化了市场对美联储维持
紧缩甚至进一步加息的预期。欧洲央行如期加息25个基点，为近三年来首次；日本央行计划本月将利率提高至1%，
全球主要央行偏鹰趋势明确。宏观逆风成为压制贵金属的核心力量，金银前半周连续破位下跌。不过，中国人民银
行5月增持黄金10吨，连续19个月增持，为中长期提供支撑。

美伊谈判进入关键窗口期，特朗普言论频繁反转，协议能否落地存在极大不确定性，贵金属短期将继续随消息面高
频切换，双向波动性风险显著加剧。若协议顺利签署，地缘风险溢价进一步释放，金银有望延续反弹；若谈判破裂，
市场将重回紧缩逻辑下的承压状态。操作上建议多看少动，或待价格企稳后逢低轻仓试探黄金，严格止损。技术面
上，沪金主力合约参考区间890-920元/克附近，沪银主力合约参考15000-16200元/千克附近；广铂主力合约参
考区间420-450元/克附近，广钯主力合约参考区间280-320元/克附近。
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