
贵金属期货 周报—2025-5-9

1、黄金AU
观点：在贸易战重启背景下经济衰退问题制约金银饰品消费需求；美国对金属仓单见顶后下行交割量明显；贵金属的需求在于去美元
背景下的主权基金选择

基本面：1、关税-①欧盟贸易主管表示，欧洲委员会将于周四宣布关于应对美国关税的下一步反制措施的准备工作；②欧盟称若贸易

谈判失败将对波音及美国汽车征收关税；③特朗普对有关婴儿用品的关税豁免表示不知情；2、德国国防部长计划从2025年起每年将国防
开支提高到超过600亿欧元。3、关税-①英美达成贸易协议：保留对英10%的基准关税、扩大双方市场准入、取消对英钢铝关税、对美农
产品实行0关税、对英汽车进口实行阶梯关税；②可能需要对进口服务采取执法行动；③英国同意价值100亿美元的波音飞机采购协议；4、
4月非农就业人口新增17.7万人，高于预期的13万人，“美联储传声筒”：6月份降息可能性降低。非农后特朗普发文呼吁降息，表示就业
强、无通胀。

2、白银AG
观点：在贸易战重启背景下经济衰退问题制约金银饰品消费需求；美国对金属仓单见顶后下行交割量明显；贵金属的需求在于去美元

背景下的主权基金选择

基本面：1、关税-①欧盟贸易主管表示，欧洲委员会将于周四宣布关于应对美国关税的下一步反制措施的准备工作；②欧盟称若贸易

谈判失败将对波音及美国汽车征收关税；③特朗普对有关婴儿用品的关税豁免表示不知情；2、德国国防部长计划从2025年起每年将国防
开支提高到超过600亿欧元。3、关税-①英美达成贸易协议：保留对英10%的基准关税、扩大双方市场准入、取消对英钢铝关税、对美农
产品实行0关税、对英汽车进口实行阶梯关税；②可能需要对进口服务采取执法行动；③英国同意价值100亿美元的波音飞机采购协议；4、
4月非农就业人口新增17.7万人，高于预期的13万人，“美联储传声筒”：6月份降息可能性降低。非农后特朗普发文呼吁降息，表示就业
强、无通胀。
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东亚期货--贵金属期货周报

一周政策和基本面回顾

1、4月非农就业人口新增17.7万人，高于预期的13万人，“美联储传声筒”：6月份降息可能性降低。非农后特朗普发文呼吁降息，表示就业强、无通胀。
2、特朗普首次给出明确表态：不会提前解雇鲍威尔。
3、特朗普经济顾问米兰：贸易协议和共和党减税立法“即将推出”。
4、据日本共同社：美国不愿给予日本汽车和钢铁关税豁免以及10%的对等关税豁免。美国财政部：美日高级官员同意开始工作层面磋商。
5、日本在对将美债作为对美谈判工具的态度再度反转。据日经新闻报道，日本财务大臣加藤胜信周日（5月4日）表示，日本无意利用出售所持美国国债的可能性，以在与
美国的贸易谈判中占据优势，日本不认为出售美国国债是日美谈判的工具。
6、以色列本·古里安机场遭胡塞武装导弹袭击，以总理称，将对该组织及其盟友伊朗进行报复。声明说，也门胡塞武装的袭击“源自伊朗”，以色列将选择时间和地点对
胡塞武装背后势力伊朗采取行动。伊朗方面对此暂无回应。
7、哈马斯：愿与以色列达成为期5年的停火协议。以军将大规模征召预备役部队，准备扩大加沙军事行动。另外，以色列对叙利亚全境发动年内最大规模空袭。
8、消息人士：美国准备对俄实施新制裁，以加大对乌克兰和谈的压力，制裁对象包括自然资源和银行实体。不过特朗普尚未签署对俄制裁提议。
9、消息人士：欧佩克+可能在6月批准7月再次加速增产41.1万桶/日。此前，欧佩克已+同意6月继续加速增产41.1万桶/日，同时预留政策弹性。消息人士表示，欧佩克+正
准备在10月之前快速增加石油产量，如果成员国的减产情况没有改善，可能会在11月之前逐步取消220万桶/日的自愿减产。
10、上周五公布的数据显示，4月份特斯拉在欧洲市场销量续大幅下跌，其中在瑞典的销量下降了81%，至两年半以来的最低水平。这家电动汽车巨头在欧洲大部分地区的
销量已经连续四个月下降。
11、美国4月ISM非制造业PMI从3月份的50.8上升至4月的51.6。衡量服务投入价格的指数跃升至65.1，为2023年1月以来最高。
12、关税-①据悉印度提议对一定数量的美国汽车零部件和钢铁实行对等零关税；②知情人士：美国拒绝了日本提出的全面豁免10%的对等关税的要求；③白宫称尚未就电
影关税做出最终决定；④特朗普：将在未来两周内宣布对医药产品的关税措施。
13、美国提供1000美元津贴鼓励移民自愿离境，比强制驱逐“划算”。
14、中东-①伊朗外长：如果目的是防止核武器，与美国的协议是可以达成的；②以色列对也门进行空袭；③以色列总理：新的加沙行动将会是一次密集的军事行动。将对
加沙的人口进行迁移；④伊朗否认指使胡塞武装袭击以色列。
15、秘鲁总统宣布在发生矿工遇害事件地区实施宵禁，帕塔斯地区的所有采矿活动暂停30天。
16、OpenAI放弃转型为营利性公司。
17、 印巴局势-①印度武装部队发动“辛杜尔行动”，对巴基斯坦多个地点进行攻击，印度称行动旨在打击恐怖分子的基础设施，不针对巴方军事设施；②巴基斯坦方面
称，印度向巴多地发射导弹，袭击期间没有印度军机进入巴方领空；
18、中东局势-①阿曼外交部：美国与也门胡塞武装达成协议不互相攻击船只，确保国际商船畅通无阻；②特朗普表示，胡塞武装不愿意开战。将相信他们保证不会炸毁船
只的话。停止对胡塞武装的空袭
19、①第四轮伊美核问题谈判或将在5月11日举行； ②以军证实空袭也门，机场、发电厂、水泥厂成为目标。
20、欧盟委员会：委员会将于6月提议，到2027年底逐步停止所有剩余的俄罗斯天然气和液化天然气进口。
21、美国3月贸易逆差扩大至纪录高位，因企业在加征关税前增加商品进口。
22、关税-①据悉若谈判失败，欧盟将对价值1000亿欧元的美国商品征收关税；②英国与印度达成自由贸易协定，印度将削减90%的英国进口商品的关税，其中85%将在十年
内实现零关税；
23、德国联盟党总理候选人默茨在议会第二轮投票中当选总理；默茨宣誓就职。
24、美联储连续第三次维持利率不变，声明中强调通胀和失业率上升的风险走高。鲍威尔高呼不确定性因素以及继续观望等待的成本很低，表示不急于降息。鲍威尔还称
无意主动与特朗普会晤，后者的降息呼吁无碍美联储的工作。
25、知情人士：特朗普政府拟取消拜登时代的AI芯片限制。
26、德国国防部长计划从2025年起每年将国防开支提高到超过600亿欧元。
27、关税-①欧盟贸易主管表示，欧洲委员会将于周四宣布关于应对美国关税的下一步反制措施的准备工作；②欧盟称若贸易谈判失败将对波音及美国汽车征收关税；③特
朗普对有关婴儿用品的关税豁免表示不知情
28、关税-①英美达成贸易协议：保留对英10%的基准关税、扩大双方市场准入、取消对英钢铝关税、对美农产品实行0关税、对英汽车进口实行阶梯关税；②可能需要对进
口服务采取执法行动；③英国同意价值100亿美元的波音飞机采购协议
29、消息人士：美俄正在探索恢复向欧洲输送天然气的途径。
30、乌克兰议会批准美乌矿产协议，乌方希望获得更多武器。
31、特朗普-①再称鲍威尔“太迟先生”，是个傻瓜；②在新闻发布会中直接发出“现在最好买入股票”的号召；③据悉特朗普寻求对年收入250万美元以上的富人增税，
至39.6%；④呼吁俄乌两国无条件停火30天。
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COMEX:期货和期
权(新版):管理

基金

黄金：多
头持仓

黄金：空
头持仓

日度
外盘黄金
ETF持仓
（吨）

SPDR:黄
金ETF:持
有量(吨)

iShares:
黄金ETF:
持有量
(吨)

期货持仓
量:黄金
(上海：
手)

库存期货:
黄金（上海
仓单，吨）

COMEX:黄金:
库存（外

盘：盎司）

最新持仓（张） 122450 35978 最新持仓 1447 862 402 407927 3 617

持仓占比（%） 21 6 5天增减 -4 -1 -2 16492 -0 1

1周增减（张） -5556 2599 10天增减 2 6 -4 46665 -1 -2 
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COMEX:黄金:库存（仓单）（吨）
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库存期货:黄金（上海仓单：吨）
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COMEX:黄金:期货和期权(新版):资产

管理机构多头持仓:持仓数量
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COMEX:黄金:期货和期权(新版):资产

管理机构空头持仓:持仓数量
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COMEX:黄金:期货和期权(新版):管理

基金:净多头持仓
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数据来源：Bloomberg，Wind，EAF
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数据来源：Bloomberg，Wind，EAF
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COMEX:白银:库存（仓单）（吨）

1,200

1,300

1,400

1,500

1,600

1,700

1,800

1,900

2
0

2
3

-0
9

-2
2

2
0

2
3

-1
1

-2
2

2
0

2
4

-0
1

-2
2

2
0

2
4

-0
3

-2
2

2
0

2
4

-0
5

-2
2

2
0

2
4

-0
7

-2
2

2
0

2
4

-0
9

-2
2

2
0

2
4

-1
1

-2
2

2
0

2
5

-0
1

-2
2

2
0

2
5

-0
3

-2
2

上海金交所白银库存

30,000

35,000

40,000

45,000

50,000

55,000

60,000

65,000

70,000

2
0

2
4

-1
0

-0
1

2
0

2
4

-1
0

-1
5

2
0

2
4

-1
0

-2
9

2
0

2
4

-1
1

-1
2

2
0

2
4

-1
1

-2
6

2
0

2
4

-1
2

-1
0

2
0

2
4

-1
2

-2
4

2
0

2
5

-0
1

-0
7

2
0

2
5

-0
1

-2
1

2
0

2
5

-0
2

-0
4

2
0

2
5

-0
2

-1
8

2
0

2
5

-0
3

-0
4

2
0

2
5

-0
3

-1
8

2
0

2
5

-0
4

-0
1

2
0

2
5

-0
4

-1
5

2
0

2
5

-0
4

-2
9

COMEX:银:期货和期权:基金净多持仓
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COMEX:白银:期货和期权(旧版):基金

多头持仓:持仓数量
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数据来源：Bloomberg，Wind，EAF
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数据来源：Bloomberg，Wind，EAF
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ICE:美元指数:非商业净多头持仓:持仓数量
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ICE:美元指数:期货和期权：非商业净多头持仓:数量
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美国:ICE:美元指数:期货和期权:持仓数量:当周值
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数据来源：Bloomberg，Wind，EAF
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CBOT:5年期美国国债:期货和期权:非商业净多头持仓
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数据来源：Bloomberg，Wind，EAF
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上海东亚期货|周报：影响贵金属价格走势的主要因素—美国实际利率

数据来源：Bloomberg，Wind，EAF
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数据来源：Bloomberg，Wind，EAF
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数据来源：Bloomberg，Wind，EAF
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