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地缘冲突升级
贵金属价格冲高回落

研究中心
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一周集萃-贵金属
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第一部分 行情回顾
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 ૽્੏䎯͵

 ׁޯ஄͵美国3月未季调CPI同比上涨3.5%，创2023年9月以来新高，预期3.4%，前值3.2%；季调后CPI环比上涨0.4%，预期0.3%，前值0.4%。剔除食品和能源价格的美

国3月未季调核心CPI同比上涨3.8%，预期3.7%，前值3.8%；环比上涨0.4%，预期0.3%，前值0.4%。美国3月PPI同比上升2.1%，创2023年4月以来新高，预期2.2%，前值

1.6%；环比上升0.2%，预期0.3%，前值0.6%。3月核心PPI同比上升2.4%，预期2.3%，前值2.0%；环比上升0.2%，预期0.2%，前值0.3%。美国上周初请失业金人数为

21.1万人，预期21.5万人，前值自22.1万人修正至22.2万人。

 㔴஄͵当地时间4月14日凌晨，伊朗伊斯兰革命卫队开始对以色列目标发动大规模导弹和无人机袭击，这是伊朗有史以来首次直接袭击以色列，中东紧张局势再度升ࡤ

级，避险资产短线走高，周五美元指数涨0.7%至106.02，续创5个月以来新高。贵金属价格冲高回落，周五晚间COMEX金价短线大幅上涨至2448.8美元/盎司，随后回落

至2360美元/盎司；COMEX银价一度触及29.9美元/盎司，后跌至27.97美元/盎司；沪金一度升至588.28元/克，随后回落至563.16元/克；沪银一度升至7790元/千克，随后

跌至7366元/千克。美联储3月货币政策会议纪要显示，大多数美联储官员担心通胀没有很快向联储的目标2%回落，但仍预计今年适合降息，同时预告可能很快放慢量化

紧缩的步伐。欧央行宣布，维持三大关键利率不变，符合市场预期；另外，欧央行提示即将降息，大多数潜在通胀指标正在放缓。欧元区3月份通胀率从2月份的2.6%放

缓至2.4%；核心通胀率从3.1%降至2.9%，为2022年初以来最低水平。

 ٠֪ઞଟ஄͵截至4月9日当周，COMEX黄金期货管理基金净多持仓减少5348手至141732手，COMEX白银期货管理基金净多持仓增加3330手至36631手。截至4月12日，

SPDR黄金ETF持仓826.72吨，周内流入0.31吨；SLV白银ETF持仓13496.72吨，周内流出231.76吨。

 ；੠͵地缘冲突升级，短期内避险情绪或对贵金属价格形成支撑。长期角度下白银价格与黄金价格高度正相关，近期金价大幅上涨看涨情绪同样推动白银价格上行ڎҀݒ

另一方面，白银相比于黄金有更大的价格弹性和工业属性，前期行情中黄金先行、金银比一度达到相对高位，在海外再通胀扰动背景下，白银同时受到金融属性及工业

属性驱动大幅上涨，沪金、沪银中长期角度维持看多观点。
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 当地时间4月14日凌晨，伊朗伊斯兰革命卫队开始对以色列目标发动大规模导弹和无人机袭击，这是伊朗有史以来首次直接袭击

以色列，中东紧张局势再度升级，避险资产短线走高，周五美元指数涨0.7%至106.02，续创5个月以来新高。贵金属价格冲高回

落，周五晚间COMEX金价短线大幅上涨至2448.8美元/盎司，随后回落至2360美元/盎司；COMEX银价一度触及29.9美元/盎司，

后跌至27.97美元/盎司；沪金一度升至588.28元/克，随后回落至563.16元/克；沪银一度升至7790元/千克，随后跌至7366元/千克。

 沪金周涨4.76%至563.16元/克；沪银周涨10.57%至7366元/千克。

数据来源：Wind、广州期货研究中心
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COMEX黄金期货主力合约 收盘价(美元/盎司) COMEX白银期货主力合约 收盘价(美元/盎司,右轴)
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 截至4月9日当周，COMEX黄金期货管理基金净多持仓减少5348手至141732手，COMEX白银期货管理基金净多持仓增加3330手至

36631手。

 截至4月12日，SPDR黄金ETF持仓826.72吨，周内流入0.31吨；SLV白银ETF持仓13496.72吨，周内流出231.76吨。

数据来源：Wind、广州期货研究中心
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第二部分 海外宏观经济



ষ֡3ޤCPIૻ׌બஓޫ

数据来源：Wind、广州期货研究中心

ষ֡CPI澝PCEࢢўݤܗբࠢ ষ֡CPI澝PCEࢢўࠢࢺݤܗ
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美国CPI物价指数环比(%) 美国PCE物价指数环比(%)

 美国3月未季调CPI同比上涨3.5%，创2023年9月以来新高，预期3.4%，前值3.2%；季调后CPI环比上涨0.4%，预期0.3%，前值

0.4%。剔除食品和能源价格的美国3月未季调核心CPI同比上涨3.8%，预期3.7%，前值3.8%；环比上涨0.4%，预期0.3%，前值

0.4%。

 美国3月PPI同比上升2.1%，创2023年4月以来新高，预期2.2%，前值1.6%；环比上升0.2%，预期0.3%，前值0.6%。3月核心PPI同

比上升2.4%，预期2.3%，前值2.0%；环比上升0.2%，预期0.2%，前值0.3%。
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数据来源：Wind、广州期货研究中心

 美国3月ISM制造业指数上升至50.3，高于预期的48.3，2月前值47.8。

 分项而言，新订单指数录得51.4，较上月上升2.2个百分点；新出口订单指数持平于51.6；生产指数上升6.4个百分点至54.6，为
2022年6月以来新高；物价指数上升3.3个百分点至55.8，生产材料价格压力上升；就业分项指数上升1.5个百分点至47.4，制造
业就业维持收缩；库存指数增加2.9个百分点至48.2，客户库存指数下跌1.8个百分点至44，仍处于收缩区间。

ষ֡ISMӱૼЎ澝ஂӱૼЎPMI ষ֡ISMӱૼЎPMIӢ஍
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美国ISM制造业PMI 美国ISM服务业PMI
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数据来源：Wind、广州期货研究中心

 美国3月ISM非制造业PMI下降至51.4，弱于预期的52.8和2月前值52.6，仍处于扩张区间，连续两个月放缓。

 分项而言，商业活动指数上升0.2个百分点至57.4，商业活动持续扩张；就业指数上升0.5个百分点至48.5，就业维持收缩；新订
单指数下跌1.7个百分点至54.4；价格指数下跌5.2个百分点至53.4，成本上升速度放缓；订单库存指数下降1.5个百分点至45.6、
库存景气指数下降1个百分点至55.7，库存水平回落；供应商交货指数下跌3.5个百分点至45.4，供应链环节持续改善。

ষ֡ISMӱૼЎ澝ஂӱૼЎPMI ষ֡ISMஂӱૼЎPMIӢ஍
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数据来源：Wind、广州期货研究中心

 美国3月新增非农就业人数录得增30.3万人，较上月而言上升3.3万人，高于此前预期。

 分项而言，3月新增非农就业主要受教育和保健服务、政府部门、休闲和酒店业所拉动。教育和保健服务3月新增就业8.8万人，前
值8.2万人；政府部门3月新增就业7.1万人，前值6.3万人；休闲和酒店业3月新增就业4.9万人，前值4.3万人。

 美国失业率增3.8%，较上月而言下行0.1个百分点；美国劳动参与率增62.7%，较上月而言上行0.2个百分点。

 美国非农私营平均时薪为34.69美元，时薪增速同比下降至增4.1%；环比回升至增0.3%。

ষ֡ஂ׌ݰӋػЎъݤ ষ֡סЎࢴ澝ԌԇԿЉࢴ
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美国失业率(%) 美国劳动参与率(%,右轴)
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第三部分 美元指数、
利率及汇率



ষҪݤܗ澝ষԜ✤ࢴ࣮ݗІ䃄

֢਽ߗஙͧڲ૆୲ுͧTimes New Romanͧԅ९ͧ14-16ՙ؀Ѽͧࣧ ֢਽ߗஙͧڲ૆୲ுͧTimes New Romanͧԅ९ͧ14-16ՙ؀Ѽͧࣧ

数据来源：Wind、广州期货研究中心

 截至4月12日，美元指数录得106.0167，周环比上涨1.65%。截至4月12日，美十债收益率录得4.5%，周环比上涨11bp。截至4
月12日，美十债TIPS收益率录得2.11%，周环比上涨9bp。

ষҪݤܗ ষԜ✤ࢴ࣮ݗ澝ষԜ✤ؗଢ଼ͣࢴ࣮ݗTIPSͤ

85.090.095.0100.0105.0110.0115.0120.0





ষࠍԜ✤Ӯٚմࠢࢺ઩晅ͧࠍҪ澝ݺҪࢴ࠮઩ڝ

֢਽ߗஙͧڲ૆୲ுͧTimes New Romanͧԅ९ͧ14-16ՙ؀Ѽͧࣧ ֢਽ߗஙͧڲ૆୲ுͧTimes New Romanͧԅ९ͧ14-16ՙ؀Ѽͧࣧ

数据来源：Wind、广州期货研究中心

ࢴ࠮ҪݺҪҲষҪ澝ষҪҲࠍ ষࠍԜ✤Ӯٚ

 截至4月12日，美欧十债利差录得1.5527%，周环比走阔11bp。截至4月12日，欧元兑美元汇率录得1.0649，周环比调贬
1.87%。截至4月12日，美元兑日元汇率录得153.27，周环比调贬0.98%。
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第四部分 贵金属
市场资金面



ிଟETFܕђࠔզࡗҴ

֢਽ߗஙͧڲ૆୲ுͧTimes New Romanͧԅ९ͧ14-16ՙ؀Ѽͧࣧ

数据来源：Wind、广州期货研究中心

 截至4月12日，SPDR黄金ETF持仓826.72吨，周内流入0.31吨；SLV白银ETF持仓13496.72吨，周内流出231.76吨。

ிଟETFܕђ ࣧଲETFܕђ
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SPDR黄金ETF 持仓(吨) iShares黄金ETF 持仓(吨,右轴)
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֢਽ߗஙͧڲ૆୲ுͧTimes New Romanͧԅ९ͧ14-16ՙ؀Ѽͧࣧ

数据来源：Wind、广州期货研究中心

 截至4月9日当周，COMEX
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