
单位 2023/3/24 2023/3/17 增减

沪金主力 元/克 440.70 432.44 8.26
沪银主力 元/千克 5217.0 5059.0 158.0

沪金2306 元/克 -1.12 -0.46 -0.66
沪金2312 元/克 -3.00 -1.80 -1.20
沪银2306 元/千克 -4.0 -40.0 36.0
沪银2312 元/千克 -47.0 -91.0 44.0

沪金06-12 价差 元/克 -1.88 -1.34 -0.54
沪银06-12 价差 元/千克 -43.0 -51.0 8.0
沪金/银主力 比价 - 84.5 85.5 -1.0

沪金成交量 万手 26.3 25.6 0.8
沪金持仓量 万手 33.9 31.9 2.0
沪银成交量 万手 106.6 117.5 -11.0
沪银持仓量 万手 105.9 99.9 6.0

黄金 吨 2.79 2.79 0.0
白银 吨 1836.9 1837.8 -0.8

上金所AU(T+D) 元/克 439.58 431.98 7.60
上金所AU9999 元/克 439.66 432.42 7.24
上金所AG(T+D) 元/千克 5213.0 5019.0 194.0
上海华通：白银现货 元/千克 5176.0 5004.0 172.0
上金所金银比 - 84.3 86.1 -1.7

伦敦金现 美元/盎司 1993.8 1962.1 31.7
伦敦银现 美元/盎司 23.170 21.885 1.285
伦敦金/银 比价 - 86.1 89.7 -3.6
COMEX黄金主力 美元/盎司 1981.0 1993.7 -12.7
COMEX白银主力 美元/盎司 23.365 22.750 0.615
COMEX金/银 比价 - 84.8 87.6 -2.9
COMEX黄金主力成交量 万手 27.6 33.8 -6.2
COMEX黄金主力持仓量 万手 13.2 18.2 -5.0
COMEX白银主力成交量 万手 6.3 6.7 -0.4
COMEX白银主力持仓量 万手 9.3 9.7 -0.4

标准普尔500指数 点 3970.99 3916.64 54.35
标准普尔500波动率指数（VIX） % 21.74 25.51 -3.77
美债收益率（3个月） % 4.74 4.52 0.22
美债收益率（2年） % 3.76 3.81 -0.05
美债收益率（10年） % 3.38 3.39 -0.01
美债实际收益率（10年） % 1.16 1.29 -0.13
盈亏平衡通胀率（10年） % 2.22 2.10 0.12
美债利差（10Y-3M） % -1.36 -1.13 -0.23
美债利差（10Y-2Y） % -0.38 -0.42 0.04
TED利差 % 0.40 0.22 0.18
美元指数 - 103.11 103.86 -0.76
美元对人民币汇率 - 6.84 6.91 -0.0678

SPDR黄金ETF持仓 吨 923.97 921.08 2.89
SLV白银ETF持仓 吨 14284.44 14287.30 -2.9

单位 本周 上周 增减
美国上周红皮书商业零售同比 % 3.20 2.60 0.60
美国上周初申请失业金人数 万人 19.10 19.20 -0.10
美国前周续请失业金人数 万人 169.40 168.00 1.40

单位 公布值 前值 增减
美国2月成屋销售折年数 万户 458.00 400.00 58.00
美国2月新屋销售折年数 万户 64.00 63.50 0.50
美国2月耐用品订单环比 % -1.00 -5.00 4.00
美国3月Markit制造业PMI - 49.30 47.30 2.00
美国3月Markit服务业PMI - 53.80 50.60 3.20
美国四季度经常账 亿美元 -2068.00 -2190.00 122.00

重要事件

（1）美联储3月利率决议仍强调抗击通胀，一致敲定加息25BP、关注银行危机导致信贷收紧的相关影响、维持今年利率预期中值在5.1%不变、考虑过暂停加
息、降息不是今年的基本预期，且有必要的话将加息至更高、近期扩表是暂时的，不影响货币政策。
（2）英国央行加息25个基点，将利率上调至4.25%。英国央行行长贝利表示，将继续做出维持低通胀所需的决定，不知道4.25%是否会是利率的峰值。
（3）瑞士央行加息50个基点至1.50%，符合市场预期，利率达2008年10月以来最高水平。
（4）欧洲央行行长拉加德称，我们既没有承诺进一步加息，也没有结束加息。通胀率仍然很高，未来通胀路径的不确定性增加。欧洲央行将采取强有力的战
略，并取决于数据。
（5）美国联邦基金利率期货数据显示，美联储5月加息25个基点的几率降至33%，预计年底的利率为3.96%。

利多因素

（1）美国经济领先数据不佳，制造业PMI及地产销售差，未来一年内衰退概率升温。
（2）美国住房价格下降或逐渐传导至核心通胀，此外局部金融风险暴露，或导致美联储加息继续放缓。
（3）贵金属期市管理基金净多单仍处于低位。

月度数据

利空因素
（1）美联储议息会议小幅加息25BP预期兑现，市场预期的利率路径与点阵图有分歧，金价高位区间需警惕回调风险。
（2）主要黄金、白银ETF持仓增量仍有限。
（3）IG客户情绪指标显示短期黄金、白银价格或偏中性。

操作建议 单边：前期多单逢高止盈
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图1：黄金价差

图3：白银价差

图5：美元指数

图7：美债收益率

图9：SPDR黄金ETF持仓
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图2：SHFE黄金库存

图4：SHFE白银库存

图6：金银比

图8：美债利差

图10：SLV白银ETF持仓

250

300

350

400

450

500

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

2021-02 2021-06 2021-10 2022-02 2022-06 2022-10 2023-02

黄金期货库存 黄金活跃合约（右轴） 元/克千克

2000

2500

3000

3500

4000

4500

5000

5500

6000

6500

0

500000

1000000

1500000

2000000

2500000

3000000

2021-02 2021-06 2021-10 2022-02 2022-06 2022-10 2023-02

白银期货库存 白银活跃合约（右轴） 元/千克公斤

60

65

70

75

80

85

90

95

100

2021-10 2022-01 2022-04 2022-07 2022-10 2023-01

伦敦金/银现 比价 上金所金/银TD 比价

-2.0

-1.5

-1.0

-0.5

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

2021-10 2022-01 2022-04 2022-07 2022-10 2023-01

10Y/3M利差 10Y/2Y利差%

14000

14500

15000

15500

16000

16500

17000

17500

18000

18500

2022-03 2022-06 2022-09 2022-12 2023-03

吨



以上数据来源：Wind，东海期货研究所整理
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图11：美国周度失业数据1

图13：美国房屋销售
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图12：美国周度失业数据2

图14：美国Markit PMI
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