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黄金
1、基本面：俄乌会晤筹备，美科技股和比特币大跌，金价继续回落；美国三大股指
收盘涨跌不一，欧洲三大股指全线上涨；美债收益率集体下跌，10年期美债收益率
跌2.54个基点报4.306%；美元指数涨0.12%报98.28，离岸人民币对美元小幅贬值报
7.1882；COMEX黄金期货跌0.57%报3358.90美元/盎司；中性
2、基差：黄金期货775.06，现货771.59，基差-3.47，现货贴水期货；中性
3、库存：黄金期货仓单36333千克，减少12千克；偏空
4、盘面：20日均线向下，k线在20日均线下方；偏空
5、主力持仓：主力净持仓多，主力多减；偏多
6、预期：今日关注中国LPR、国新办介绍阅兵准备工作、欧元区7月CPI终值、美联
储委员密集讲话。俄乌会晤筹备，美科技股和比特币大跌，金价回落。沪金溢价继
续扩大至2.6元/克。等待央行年会，俄乌合谈预期良好，金价震荡。



白银
1、基本面：俄乌会晤筹备，美科技股和比特币大跌，金价继续回落；美国三大股
指收盘涨跌不一，欧洲三大股指全线上涨；美债收益率集体下跌，10年期美债收益
率跌2.54个基点报4.306%；美元指数涨0.12%报98.28，离岸人民币对美元小幅贬值
报7.1882；COMEX白银期货跌1.84%报37.33美元/盎司；中性
2、基差：白银期货9187，现货9162，基差-25，现货贴水期货；中性
3、库存：沪银期货仓单1149446千克，日环比增加11020千克；中性
4、盘面：20日均线向下，k线在20日均线上方；中性
5、主力持仓：主力净持仓多，主力多减；偏多
6、预期：俄乌会晤筹备，美科技股和比特币大跌，风险偏好明显降温，银价降幅
明显扩大。沪银溢价维持至415元/千克左右。等待央行年会，风险偏好有所降温，
银价下行压力加大。



黄金
利多：
1、全球动荡，避险情绪高涨
2、美国滞涨预期升温，降息预期再度升温
3、俄乌和中东局势紧张，通胀再度抬头
4、关税担忧影响

利空：
1、降息停止，经济预期改善
2、欧洲财政扩张不及预期，美国再度一枝独秀
3、风险偏好再度恶化
4、俄乌冲突结束

逻辑：

特朗普就任，全球进入极度动荡和变化时期，通胀
预期转变至经济衰退预期，金价难以回落。

美国新政府政策预期与实际间验证仍将继续，金价
情绪高涨，仍易涨难跌。

风险点：

特朗普新政、美国经济预期改善，日央行大幅加
息，俄乌冲突结束、黑天鹅事件

白银
利多：
1、全球动荡，避险情绪高涨
2、美国滞涨预期升温，降息预期再度升温
3、俄乌和中东局势紧张，通胀再度抬头
4、关税担忧影响，有色金属关税对银价有支撑

利空：
1、降息停止，经济预期改善
2、欧洲财政扩张不及预期，美国再度一枝独秀
3、风险偏好再度恶化
4、俄乌冲突结束

逻辑：

特朗普就任，全球进入极度动荡和变化时期，通胀预
期转变至经济衰退预期，银价依旧跟随金价为主。
关税担忧对于银价本身更强，银价易出现涨幅扩大

风险点：

特朗普新政、美国经济预期改善，日央行大幅加息，
俄乌冲突结束、黑天鹅事件



本日关注：
07:50 日本7月进出口和商品贸易帐，6月核心机械订单；
09:00 中国8月一年期/五年期贷款市场报价利率(LPR)；
10:00 国务院新闻办公室将举行新闻发布会，介绍阅兵准备工作有关情况；新西兰联储公布官方现金
利率（OCR），澳洲联储助理主席麦克菲及琼斯出席澳洲货币经济学会网络研讨会的小组讨论；
11:00 新西兰联储主席Christian Hawkesby召开货币政策新闻发布会；
14:00 英国7月CPI；
15:10 欧洲央行行长拉加德出席世界经济论坛的一个会议；
17:00 欧元区7月CPI终值；
23:00 美联储理事沃勒在怀俄明州区块链研讨会上讲话；
次日02:00 美联储发布7月FOMC货币政策会议的纪要文件；
次日03:00 美国亚特兰大联储主席博斯蒂克（2027年FOMC票委）谈论经济前景；
次日04:10 新西兰联储主席Christian Hawkesby在议会一个委员会讲话；
次日06:45 新西兰7月进出口和贸易帐。



指标 前收 最高 最低 涨跌 涨跌幅（%）

沪金2510 775.06 776.98 773.84 -1.00 -0.13

沪银2510 9187 9277 9160 -23 -0.25

COMEX黄金2512 3358.9 3389.7 3358.1 -19.10 -0.57

COMEX白银2509 37.33 38.2 3 -0.699 -1.84

SGE黄金T+D 772.4 774.2 770.8 -0.77 -0.31

SGE白银T+D 9183 9248 9138 -19 -0.48

伦敦金现 3315.51 3345.35 3314.73 -16.30 -0.49

伦敦银现 37.378 38.147 37.2595 4.00 -1.66

美元指数 98.279 98.1887 97.7649 0.31 0.31

资料来源：wind
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议。我司不会因为关注、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。
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资料来源：wind
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资料来源：wind

75

125

175

225

275

325

2019-03-11 2020-03-11 2021-03-11 2022-03-11 2023-03-11 2024-03-11 2025-03-11

标普500 富时100 法国CAC40 德国DAX 日经225 伦敦金现 伦敦银现



-1.70

-1.20

-0.70

-0.20

0.30

0.80

1.30

1.80

2.30

2.80

-1.10

-0.10

0.90

1.90

2.90

3.90

4.90

5.90

2020-01-02 2021-01-02 2022-01-02 2023-01-02 2024-01-02 2025-01-02

美债十年期收益率

TIPS通胀预期 10年名义收益率 美债10年期TIPS

资料来源：wind

美债收益率集体下跌，10年期美债收益率跌2.54个基点报4.306%
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沪金前二十持仓

多单量 空单量 净持仓

2025年8月19日 2025年8月18日 增减 幅度

多单量 617,176 622,420 -5,244 -0.84%

空单量 466,375 467,366 -991 -0.21%

净持仓 150,801 155,054 -4,253 -2.74%
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沪银前二十持仓

多单量 空单量 净持仓

2025年8月19日 2025年8月18日 增减 幅度

多单量 1,083,002 1,095,982 -12,980 -1.18%

空单量 991,656 1,004,870 -13,214 -1.31%

净持仓 91,346 91,112 234 0.26%
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COMEX金仓单小幅增加，依旧处于高位

沪金仓单小幅增加
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沪银仓单小幅增加，高于去年同期

COMEX银仓单小幅增加
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