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黄金
1、基本面：地缘风险助金属狂欢，纽约联储罕见“询价”日元，金价上破5000美元
关口；美国三大股指收盘涨跌不一，欧洲主要股指收盘涨跌不一；美债收益率集体
下跌，10年期美债收益率跌1.57个基点报4.225%；美元指数跌0.79%报97.51，离岸
人民币对美元升值报6.9487；COMEX黄金期货涨1.42%报4983.10美元/盎司；偏多
2、基差：黄金期货1115.64，现货1110.3，基差-6.14，现货贴水期货；偏空
3、库存：黄金期货仓单102009千克，不变；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，主力多增；偏多
6、预期：今日关注美国11月耐用品订单环比初值、或公布美联储主席人选。特朗普
称美国重兵调往伊朗，地缘担忧再起，纽约联储罕见“询价”日元，全球动荡，金
价继续刷新历史最高。沪金溢价扩大至3.7元/克左右。避险情绪再度升温，金银比
极低凸显金价性价比，金继续走强。



白银
1、基本面：地缘风险助金属狂欢，纽约联储罕见“询价”日元，银价大幅上涨；

美国三大股指收盘涨跌不一，欧洲主要股指收盘涨跌不一；美债收益率集体下跌，
10年期美债收益率跌1.57个基点报4.225%；美元指数跌0.79%报97.51，离岸人民币
对美元升值报6.9487；COMEX白银期货涨7.15%报103.26美元/盎司；偏多
2、基差：白银期货24965，现货24970，基差+5，现货升水期货；中性
3、库存：沪银期货仓单581090千克，减少7962千克；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：特朗普称美国重兵调往伊朗，地缘担忧再起，纽约联储罕见“询价”日
元，全球动荡，银价继续大幅走高。沪银溢价扩大至3000元/克，国内情绪再升
温。风险偏好回归，银价继续上涨。沪银2604：23920-26200区间操作



黄金
利多：
1、全球动荡，南美局势紧张，美欧关税战
2、影子美联储显著，美联储新主席人选或定，宽
松预期升温
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：

中期选举来临，动荡不停，宽松不止，风险偏好高
涨，金价难以回落。

金属全线走强，金价受此推动，同样下行压力也加
大。
风险点：

特朗普冲击、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，南美局势紧张，美欧关税战
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

逻辑：

中期选举来临，动荡不停，宽松不止，风险偏好高
涨，宏观方面支撑仍存。
看涨和投资情绪高涨，A股情绪降温，银价情绪降
温，但回落幅度有限
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



本日关注：
13:00 日本11月领先指标、同步指标终值；

15:00 商务部副部长鄢东介绍2025年商务工作及运行情况，并答记者问；

17:00 德国1月IFO商业预期指数；

21:30 美国11月耐用品订单环比初值；

23:30 美国1月达拉斯联储商业活动指数；

不定时 美财长贝森特：最早在1月26日当周宣布新任美联储主席人选。



指标 前收 最高 最低 涨跌 涨跌幅（%）

沪金2604 1115.64 1119.12 1084.8 27.74 2.55

沪银2604 24965 25050 23101 1956 8.50

COMEX黄金2602 4983.1 4991.4 4901.2 69.70 1.42

COMEX白银2603 103.26 103.53 3 6.888 7.15

SGE黄金T+D 1110.35 1113.18 1080.41 30.44 2.82

SGE白银T+D 24988 25080 23120 1950 8.46

伦敦金现 4981.309 4990.17 4899.36 42.96 0.87

伦敦银现 103.341 103.372 96.148 4.00 7.42

美元指数 97.5053 98.8912 98.2773 -0.49 -0.50

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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资料来源：wind
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资料来源：wind
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资料来源：wind
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美债收益率集体下跌，10年期美债收益率跌1.57个基点报4.225%
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沪金前二十持仓

多单量 空单量 净持仓

2026年1月23日 2026年1月22日 增减 幅度

多单量 208,164 206,698 1,466 0.71%

空单量 52,507 55,628 -3,121 -5.61%

净持仓 155,657 151,070 4,587 3.04%
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沪银前二十持仓

多单量 空单量 净持仓

2026年1月23日 2026年1月22日 增减 幅度

多单量 352,126 339,939 12,187 3.59%

空单量 279,253 271,128 8,125 3.00%

净持仓 72,873 68,811 4,062 5.90%
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资料来源：wind



9000

11000

13000

15000

17000

19000

21000

23000

1月1日 1月26日 2月20日 3月16日 4月10日 5月5日 5月30日 6月24日 7月19日 8月13日 9月7日 10月2日 10月27日11月21日12月16日

白银ETF持仓

2021年

2022年

2023年

2024年

2025年

2026年

ETF持仓小幅减少

资料来源：wind



0

20000

40000

60000

80000

100000

120000

1月1日 1月30日 2月28日 3月28日 4月26日 5月25日 6月23日 7月22日 8月20日 9月18日 10月17日 11月15日 12月14日

2020年

2021年

2022年

2023年

2024年

2025年

2026年

6000000

11000000

16000000

21000000

26000000

31000000

36000000

41000000

46000000

51000000

1月1日 1月30日 2月28日 3月28日 4月26日 5月25日 6月23日 7月22日 8月20日 9月18日 10月17日11月15日12月14日

2020年

2021年

2022年

2023年

2024年

2025年

2026年

资料来源：wind

COMEX金仓单小幅减少，依旧处于高位

沪金仓单小幅增加
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沪银仓单小幅减少，处于近6年最低

COMEX银仓单继续减少
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