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沪金12-6价差 沪银12-6价差
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时间 事件

1.31

宣布对墨西哥和加拿大征收25%关税
对加拿大石油的关税下调至10%
由于欧盟拒绝进口美国汽车以及农作物等，为了寻求对等，将对其征收关税。
最快将在2月中旬开始对多个行业实施新的进口关税。这些行业包括计算机芯片、制
药、钢铁、铝、铜、石油和天然气。

2.1之前 对墨西哥和加拿大的关税将从3月1日开始实施

2.1 对进口自中国的商品加征10%的关税。

2.3
中国反制。自2月10日起，对原产于美国的部分进口商品加征关税。对煤炭、液化天然
气加征15%关税；对原油、农业机械、大排量汽车、皮卡加征10%关税；对原产于美国的
附件所列进口商品，在现行适用关税税率基础上分别加征相应关税

2.7
下周一或二宣布实施对等关税措施
特朗普希望努力减少美国对日本的贸易逆差，如果两国的关系不能“平等”，可能对日
本加征关税；汽车关税一直都是选项之一；日本将开始创纪录数量进口美国LNG。

2.10 周一将宣布对所有钢、铝进口加征25%的关税



2025-02 2025-01 2024-12 2024-11 2024-10 2024-09 2024-08 2024-07 2024-06 2024-05 2024-04 2024-03 2024-02

GDP同比 % 2.48 2.72 3.04 2.90

GDP环比折年率 % 2.30 3.10 3.00 1.60

出口 同比% 2.55 6.64 2.18 3.26 5.53 5.27 5.73 4.05 4.59 1.53 5.09

进口 同比% 12.36 9.72 4.77 9.46 8.12 8.94 7.51 6.56 4.56 3.82 3.63

贸易差额 百万美元 -98431 -78940 -74153 -84333 -71156 -79707 -74131 -76715 -75994 -68510 -69408

ISM制造业 % 50.90 49.30 48.40 46.50 47.20 47.20 46.80 48.50 48.70 49.20 50.30 47.80

ISM非制造业 % 52.80 54.10 52.10 56.00 54.90 51.50 51.40 48.80 53.80 49.40 51.40 52.60

Markit服务业PMI % 52.90 56.80 56.10 55.00 55.20 55.70 55.00 55.30 54.80 51.30 51.70 52.30

Markit制造业PMI % 51.20 49.40 49.70 48.50 47.30 47.90 49.60 51.60 51.30 50.00 51.90 52.20

密歇根消费者信心 67.80 71.10 74.00 71.80 70.50 70.10 67.90 66.40 68.20 69.10 77.20 79.40 76.90

工业总产值 环比% 0.76 0.23 -0.74 -0.63 0.80 -1.29 0.31 0.47 -0.21 -0.18 1.15

耐用品新订单 环比% -2.20 -1.99 0.75 -0.36 -0.85 9.82 -6.87 0.09 0.23 0.80 1.20

制造业新订单核心 环比% 0.39 0.81 -0.12 0.30 0.20 -0.28 0.55 -0.89 0.23 -0.21 0.55

成屋销售 万套 424 415 396 383 388 396 390 411 414 422 438

营建许可 环比% -0.74 5.21 -0.42 -3.06 4.55 -3.30 3.93 -2.85 -3.03 -4.99 3.65

新屋开工 环比% 15.84 -3.72 -0.81 -1.74 9.27 -5.04 1.06 -4.50 6.00 -15.98 12.35

标普/CS房价指数 同比% 4.33 4.23 4.61 5.21 5.94 6.55 6.90 7.26 7.47 7.45

NAHB房市指数 同比% 6.82 24.32 35.29 7.50 -6.82 -22.00 -26.79 -21.82 -10.00 13.33 15.91 14.29

公共部门 财政盈亏 86732 366763 257450 -64690 380080 243741 70965 347131 -209529 236556 296275

个人收入 环比% 0.37 0.29 0.66 0.36 0.22 0.30 0.17 0.30 0.15 0.59 0.43

个人支出 环比% 0.66 0.59 0.45 0.70 0.19 0.60 0.25 0.48 0.26 0.72 0.54

零售销售 同比% 3.80 4.40 4.72 0.28 2.09 4.29 -0.10 3.12 3.82 2.16 6.25

失业率 % 4.00 4.10 4.20 4.10 4.10 4.20 4.20 4.10 4.00 3.90 3.90 3.90

非农新增 千人 143 307 261 44 240 71 88 87 193 118 246 222

ADP新增 千人 183 176 204 221 194 180 42 136 164 113 82 1116

平均时薪 环比% 0.48 0.25 0.37 0.42 0.28 0.46 0.20 0.32 0.40 0.23 0.38 0.20

职位空缺 千人 7600 8156 7839 7372 7861 7711 7910 8230 7919 8355 8813

劳动参与率 % 62.60 62.50 62.50 62.50 62.70 62.70 62.70 62.60 62.60 62.70 62.70 62.60

CPI 同比% 2.90 2.70 2.60 2.40 2.50 2.90 3.00 3.30 3.40 3.50 3.20

核心CPI 同比% 3.20 3.30 3.30 3.30 3.20 3.20 3.30 3.40 3.60 3.80 3.80

PCE 同比% 2.55 2.45 2.32 2.10 2.28 2.47 2.44 2.57 2.72 2.81 2.59

核心PCE 同比% 2.79 2.82 2.80 2.66 2.73 2.67 2.63 2.67 2.89 2.98 2.93

房地产

私人部门

就业

通胀

宏观指标

国民经济

对外贸易

景气指数

工业
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3月不降息预期上升至84.5%
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20248月公布非农后押注年内降息100bp 美国大选当日降息预期降至50bp

2025年降息预期降至1次，市场预期鹰派 2025年降息时间维持至6月



12点阵图显示，美联储官员预计2025再降息2次共50bp（此前预期降息4次），
2026年也降息2次

9月点阵图

7个人预期再
降1次25bp

9个人预期再
降2次25bp

预计2025年年底的联邦基金利率为3.4%，6月料为4.1%。
预计2026年年底的联邦基金利率为2.9%，6月料为3.1%。
预计2027年年底的联邦基金利率为2.9%。
预计长期联邦基金利率为2.9%，6月料为2.8%。
10位官员预计2024年降息100个基点或更多。
9位官员预计2024年降息幅度为75个基点或更低。



2024年底中国保险行业总资产为35.9万亿元，10家试点险企总资产占比58.5%，按1%比例计算，可
投资黄金金额上限为2100亿元，此占2024年全球黄金日均交易额的13%。

金融监管总局决定开展保险资金投资黄金业务试点，人保财险、中国人寿、平安财险、新华人寿等10家

保险公司参与试点。试点保险公司投资黄金应当使用货币资金，不得办理黄金实物的出、入库业务。投
资黄金账面余额合计不超过本公司上季末总资产的1%。
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多单量 空单量 净持仓
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2025年2月7日 2025年2月6日 增减 幅度

多单量 186,200 190,834 -4,634 -2.43%

空单量 83,967 85,980 -2,013 -2.34%

净持仓 102,233 104,854 -2,621 -2.50%
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2025年2月7日 2025年2月6日 增减 幅度

多单量 299,130 295,587 3,543 1.20%

空单量 179,111 182,030 -2,919 -1.60%

净持仓 120,019 113,557 6,462 5.69%
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黄金库存从2024年
11月7日开始快速
上升，从533吨上
升到2025年2月7日
的1076吨，三个月
涨幅102%。
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伦敦金-COMEX金

伦敦银-COMEX银



伦敦市场上黄金的一个月租赁利率达到了惊人的4.7%，在市场正常时期这一利率水平基本接近于零。



 特朗普措施已经开始，目前所见关税、非法移民、白宫减员、减税、俄乌冲突停
止都已经开始有计划，本周也将再有进展，需关注

 关税措施在这段时间反应开始呈现减弱状态，叠加本周“对等关税”，若关税计
划已经可预期，那么情绪或将降温

 近期经济数据和央行态度影响明显减弱，但市场依旧偏向利多信息，金价看涨情
绪强劲

 黄金需求旺盛，避险套利需求继续支撑金银价格。COMEX库存迅速上涨，ETF持仓
开始下降，虽未有明显转向迹象，但高位压力明显加大

 金银价格方向难以转变，回落带来更好的做多位置，
 金银依旧维持逢低做多，银价相对涨幅弱于金价已经近4个月，金银比持续处于高

位，仍不能排除银价迅速追涨的可能。

 从特朗普此前表述，关于俄乌冲突停止的计划难以看到明显进展，或将继续加强
对俄限制，那么金银价格仍将获得支撑。那么金银价格趋势反转的可能性继续下
降，重点仍将再特朗普新政上，开始通胀预期博弈。
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