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1.1 行情概览

6月15日-6月18日，贵金属市场在美伊和平协议重大突破与美联储中性鹰派信号落地的交替主导下，走出“反弹
修复后高位震荡”的运行格局，品种间走势分化，波动率维持高位。

地缘层面，本周中东局势迎来实质性拐点。周末美伊双方确认谅解备忘录文本最终敲定，巴基斯坦总理宣布和平协
议达成，伊朗副外长将于6月19日在瑞士正式签署，各战线战争立即结束、海上封锁解除。特朗普表示霍尔木兹海
峡将免费通行。受此影响，国际油价大幅下跌，地缘风险溢价快速回吐，贵金属反弹修复。但伊朗方面强调当前文
件仅为备忘录而非最终协议，双方在通行费收取、导弹计划等核心问题上仍存分歧，以色列表示不受涉黎条款约束，
地缘不确定性并未完全消除，协议细节的反复可能加大市场波动。

政策与宏观层面，北京时间6月18日凌晨，美联储新任主席沃什主持的首次议息会议结果出炉。美联储连续第四次
维持基准利率在3.50%至3.75%区间不变，符合市场预期，但点阵图释放偏鹰信号：9位官员预计今年至少加息一
次，声明删除宽松倾向。沃什本人拒绝提交点阵图，打破历任主席惯例，并宣布成立五个工作组对美联储沟通、资
产负债表等领域进行全面改革，政策路径不确定性上升。此外，日本央行加息至1%，澳洲联储按兵不动，全球央
行政策步调出现分化。世界黄金协会调查显示45%的央行计划未来12个月增持黄金，为中长期提供信心支撑。

短期来看，美联储偏鹰的措辞和点阵图对贵金属形成一定压制，但盘面反应相对温和，显示市场已部分消化加息预
期。下一次议息会议要到7月底才召开，期间将经历一系列关键经济数据及美伊协议正式签署后的地缘演变。若数
据出现边际走弱或地缘反复，市场对美联储加息的预期可能再次修正。操作上建议合理控制仓位，等待市场进一步
消化。技术面上，沪金主力合约参考区间920-950元/克附近，沪银主力合约参考16300-17000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300-330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 内外盘黄金震荡修复 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“震荡修复”的运行格局。 周初受美伊和平协议重大突破提振，金价跳空高开，沪金重返
920元/克上方；周中协议细节博弈与美联储议息会议前谨慎情绪交织，金价高位窄幅震荡；美联储点阵图转
鹰后金价短线承压，但跌幅有限，整体呈现高位整理态势。



1.3 内外盘白银延续高弹性特征 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，跟随黄金反弹但波动更为剧烈。 周初受地缘缓和提振，白银跳空高开，沪

银收复16500元/千克；但受美联储中性偏鹰信号压制，银价小幅下跌后维持高位震荡。



1.4 铂金呈现冲高回落的运行格局 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“跟随反弹、冲高回落”的运行格局。 周初受益于地缘缓和与美元走弱，铂金跟随板块
反弹；随后受美联储鹰派信号压制，叠加自身弹性较大，回调幅度更为明显。



1.5 钯金同步冲高回落 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“跟涨弹性突出、冲高回落”的运行格局。 周初受地缘缓和与板块情绪修复提振，钯金
反弹力度较强；随后受宏观因素扰动，价格有所回落，波动性风险突出。
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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。

0

15

30

45

60

700

850

1,000

1,150

1,300

20
20
/
06

20
21
/
06

20
22
/
06

20
23
/
06

20
24
/
06

20
25
/
06

20
26
/
06

SPDR黄金ETF持有量 美国黄金ETF波动率

8,000

10,500

13,000

15,500

18,000

20,500

23,000

20
20
/
06

20
21
/
06

20
22
/
06

20
23
/
06

20
24
/
06

20
25
/
06

20
26
/
06

SLV:白银ETF:持仓量(吨)



2.5 6月9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 6月9日当周，NYMEX铂金持仓净多减少 钯金偏空 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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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 美元指数盘中再次站上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 非美国家长期债收益率相对下降 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 原油价格高位回落 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 金银比下修 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 内盘铂钯比上修 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15日-6月18日，贵金属市场在美伊和平协议重大突破与美联储中性鹰派信号落地的交替主导下，走出“反弹
修复后高位震荡”的运行格局，品种间走势分化，波动率维持高位。

地缘层面，本周中东局势迎来实质性拐点。周末美伊双方确认谅解备忘录文本最终敲定，巴基斯坦总理宣布和平协
议达成，伊朗副外长将于6月19日在瑞士正式签署，各战线战争立即结束、海上封锁解除。特朗普表示霍尔木兹海
峡将免费通行。受此影响，国际油价大幅下跌，地缘风险溢价快速回吐，贵金属反弹修复。但伊朗方面强调当前文
件仅为备忘录而非最终协议，双方在通行费收取、导弹计划等核心问题上仍存分歧，以色列表示不受涉黎条款约束，
地缘不确定性并未完全消除，协议细节的反复可能加大市场波动。

政策与宏观层面，北京时间6月18日凌晨，美联储新任主席沃什主持的首次议息会议结果出炉。美联储连续第四次
维持基准利率在3.50%至3.75%区间不变，符合市场预期，但点阵图释放偏鹰信号：9位官员预计今年至少加息一
次，声明删除宽松倾向。沃什本人拒绝提交点阵图，打破历任主席惯例，并宣布成立五个工作组对美联储沟通、资
产负债表等领域进行全面改革，政策路径不确定性上升。此外，日本央行加息至1%，澳洲联储按兵不动，全球央
行政策步调出现分化。世界黄金协会调查显示45%的央行计划未来12个月增持黄金，为中长期提供信心支撑。

短期来看，美联储偏鹰的措辞和点阵图对贵金属形成一定压制，但盘面反应相对温和，显示市场已部分消化加息预
期。下一次议息会议要到7月底才召开，期间将经历一系列关键经济数据及美伊协议正式签署后的地缘演变。若数
据出现边际走弱或地缘反复，市场对美联储加息的预期可能再次修正。操作上建议合理控制仓位，等待市场进一步
消化。技术面上，沪金主力合约参考区间920-950元/克附近，沪银主力合约参考16300-17000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300-330元/克附近。
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