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黄金
1、基本面：非农数据前夕，金价冲高回落；美国三大股指小幅收跌，欧洲三大股指
收盘全线上涨；美债收益率涨跌不一，10年期美债收益率跌0.78个基点报4.174%；
美元指数跌0.12%报98.28，离岸人民币对美元升值报7.0434；COMEX黄金期货涨
0.14%报4334.30美元/盎司；中性
2、基差：黄金期货983.16，现货977.68，基差-5.47，现货贴水期货；偏空
3、库存：黄金期货仓单91302千克，增加3千克；偏空
4、盘面：20日均线向上，k线在20日均线上方；偏多
5、主力持仓：主力净持仓多，主力多减；偏多
6、预期：今日关注美国非农就业报告、日欧美英12月PMI、欧元区12月ZEW经济景气
指数。市场等待非农数据，或影响美联储1月是否降息，美联储主席候选人或有变动，
金价冲高回落。金银比处于绝对低位，金价押涨升温，带动金价回升。沪金溢价收
敛为-4.3元/克。今日关注美国非农数据，看涨情绪偏强，金价仍有支撑。



白银
1、基本面：非农数据前夕，银价反弹；美国三大股指小幅收跌，欧洲三大股指收
盘全线上涨；美债收益率涨跌不一，10年期美债收益率跌0.78个基点报4.174%；美
元指数跌0.12%报98.28，离岸人民币对美元升值报7.0434；COMEX白银期货涨3.42%
报64.13美元/盎司；中性
2、基差：白银期货14795，现货14884，基差-11，现货贴水期货；中性
3、库存：沪银期货仓单857814千克，日环比增加36893千克；偏多
4、盘面：20日均线向上，k线在20日均线上方；偏多
5、主力持仓：主力净持仓多，主力多减；偏多
6、预期：市场等待非农数据，或影响美联储1月是否降息，美联储主席候选人或有
变动，银价反弹。沪银溢价收敛至300元/克，沪银情绪降温。高位银价将继续震
荡，关注今日非农数据。



黄金
利多：
1、全球动荡，避险情绪仍存
2、影子美联储显著，美联储新主席人选或定，12
月降息预期升温
3、通胀担忧仍存
4、关税风波仍未结束

利空：
1、美联储内部分歧巨大
2、欧洲财政扩张不及预期，美国再度一枝独秀
3、俄乌和谈预期乐观
4、贸易摩擦降温

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。

近期美联储降息和俄乌和谈乐观预期，多空共同影
响，叠加流动性担忧，金价向上推动仍存但有限。
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，避险情绪仍存
2、影子美联储显著，降息预期仍存
3、通胀担忧仍存
4、关税担忧影响，有色金属关税对银价有支撑
5、光伏、科技板块对银价有所支撑
6、现货库存低，供应短缺博弈火热

利空：
1、美联储内部分歧巨大，降息或暂停
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、俄乌和谈预期乐观
5、供应并未明显短缺，轧空可能性有限

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：
08:30 日本12月制造业、服务业、综合PMI初值；
13:00 印度12月制造业、服务业、综合PMI初值；
15:00 英国10月三个月ILO就业报告；
16:15 法国12月制造业、服务业、综合PMI初值；
16:30 德国12月制造业、服务业、综合PMI初值；
17:00 欧元区12月制造业、服务业、综合PMI初值；
17:30 英国12月制造业、服务业、综合PMI初值；
18:00 欧元区12月ZEW经济景气指数，德国12月ZEW经济景气指数；
19:30 欧洲央行管委兼法国央行行长Villeroy讲话；
21:30 美国11月非农就业报告（ 含非农就业人数、失业率、平均每小时工资），10月零售销售；
22:45 美国12月标普全球服务业、制造业、综合PMI初值；
次日01:45 加拿大央行行长麦克勒姆讲话；
次日03:45 新西兰联储发布关于资本门槛设定的决定。



指标 前收 最高 最低 涨跌 涨跌幅（%）

沪金2602 983.16 985.78 963.5 18.54 1.92

沪银2602 14793 15192 14237 19 0.13

COMEX黄金2602 4334.3 4384.3 4315.9 6.00 0.14

COMEX白银2603 64.13 64.26 3 2.123 3.42

SGE黄金T+D 977.06 979.32 959.36 15.39 1.60

SGE白银T+D 14795 15175 14239 -50 -0.34

伦敦金现 4303.995 4350.42 4285.055 4.71 0.11

伦敦银现 64.027 64.16 61.455 4.00 3.40

美元指数 98.2797 98.5311 98.2946 0.06 0.06

资料来源：wind
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• 重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建
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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美债收益率涨跌不一，10年期美债收益率涨0.78个基点报4.155%
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沪金前二十持仓

多单量 空单量 净持仓

2025年12月15日 2025年12月14日 增减 幅度

多单量 199,137 187,893 11,244 5.98%

空单量 57,664 59,588 -1,924 -3.23%

净持仓 141,473 128,305 13,168 10.26%
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沪银前二十持仓

多单量 空单量 净持仓

2025年12月15日 2025年12月12日 增减 幅度

多单量 406,983 414,909 -7,926 -1.91%

空单量 293,791 306,953 -13,162 -4.29%

净持仓 113,192 107,956 5,236 4.85%
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COMEX金仓单继续减少，依旧处于高位

沪金仓单小幅增加
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沪银仓单继续大幅增加，处于近6年最低

COMEX银仓单继续减少



免责声明

• 本报告的著作权属于大越期货股份有限公司。未经大越期货股份有限公司书面授权，任何人不得更改

或以任何方式发送、翻版、复制或传播此报告的全部或部分材料、内容。如引用、刊发，须注明出处

为大越期货股份有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。

• 本报告基于大越期货股份有限公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，但大越期货对

于本报告所载的信息、观点以及数据的准确性、可靠性、时效性以及完整性不作任何明确或隐含的保

证。因此任何人不得对本报告所载的信息、观点以及数据的准确性、可靠性、时效性及完整性产生任

何依赖，且大越期货不对因使用此报告及所载材料而造成的损失承担任何责任。本报告不应取代个人

的独立判断。本报告仅反映编写人的不同设想、见解及分析方法。本报告所载的观点并不代表大越期

货股份有限公司的立场。

• 本报告中的信息以及所表达意见，仅作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作建

议，大越期货股份有限公司不就报告中的内容对最终操作建议做出任何担保，投资者根据本报告作出

的任何投资决策与大越期货股份有限公司及本报告作者无关。



证券代码：839979

THANKS!
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电话： 400-600-7111 E-mail： dyqh@dyqh.info
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