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来源：瑞达期货研究院

「 周度要点小结」

u 行情回顾：受美元阶段性回升以及部分多头获利了结影响，上期所沪金沪银主力合约周内震荡运行。宏观数据方面，美

国7月核心PCE数据符合市场预期，经通胀调整后的实际个人消费支出环比持平，继前期通胀水平因美伊冲突而脉冲式上升

后，整体通胀增速或趋于放缓，但目前水平仍显著高于美联储政策目标，且近期关税隐忧重现，若后续局势升温或推动通

胀预期再度转强。美国谘商会8月消费者信心指数创年初以来最低，汽油价格高企、生活成本上涨及招聘放缓令家庭承压。

美国上周初请失业金人数20.3万人，预期20.8万人，前值小幅上修。截至8月27日，FedWatch显示美联储9月维持利率不变

的概率为63.5%，累计加息25个基点的概率为36.5%，短端加息定价较前期高位明显回落，但年末FOMC加息预期仍存较大分

歧。美国与加拿大关税谈判破裂，美方拟对部分加拿大商品加征50%关税，黄金避险溢价中枢有所抬升。美伊方面，伊朗

与阿曼发表联合声明，拟在霍尔木兹海峡建立一条双方共同商定的安全海上通道，周内消息称美国与伊朗已达成停火协议，

但特朗普表示无意恢复谅解备忘录和平条款，市场对于美伊战争定价较前期整体弱化，年内"边打边谈"仍为基准情景。美

国财政部超预期扩张长端美债回购规模，引发投资者对美财政可持续性的担忧，美债收益率延续高位回落态势，提振黄金

作为美元信用对冲首选工具的吸引力，但美国长端收益率回落可持续性仍有待进一步观察。

u 行情展望：展望后市，市场静待8月美国非农及通胀数据，近期贵金属市场呈波动收敛、区间震荡走势，市场对于美联储

加息预期的定价趋于弱化，地缘避险以及美元信用对冲定价逻辑有所转强，后续若不出现美国经济数据大幅波动，或美联

储主席沃什大幅放鹰的情景，金价有望维持震荡偏强运行，重点关注周五夜间美联储主席沃什公开讲话的政策指引。操作

上建议逢低布局多单，近期贵金属获利了结需求抬升，或导致价格波动加剧，注意严格风险控制。



4

「 期现市场」

受美元阶段性回升及多头获利了结影响，贵金属市场周内震荡运行

黄金价格走势图 白银价格走势图

来源：同花顺iFinD   瑞达期货研究院 来源：同花顺iFinD   瑞达期货研究院

截至2026年8月28日，沪金主力合约收盘价报999.28元/克，周涨1.20%
截至2026年8月28日，沪银主力合约收盘价报17215元/千克，周涨2.65%
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「 期现市场」

本周海外SPDR黄金ETF净持仓环比增加，SLV白银ETF净持仓环比增加

黄金ETF净持仓走势图 白银ETF净持仓走势图

来源：同花顺iFinD   瑞达期货研究院 来源：同花顺iFinD   瑞达期货研究院
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「 期现市场」

截至2026年7月，全球黄金ETF录录得30亿美元净流入，扭转了前两个月的净流出态势

黄金ETF各地区流入（吨） 黄金ETF各地区持仓（吨）

世界黄金协会数据显示，全球黄金ETF在7月重新获得投资者增配，录得30亿美元净流入，扭转了此前连续两个月的净流出局

面，其中欧洲上市基金为主力。全球黄金ETF资产管理规模上升1%至5300亿美元，总持仓量回升23吨至4068吨，较前期历

史高位仍有回升空间

来源：世界黄金协会，瑞达期货研究院 来源：世界黄金协会， 瑞达期货研究院
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「 期现市场」

截至8月18日，CFTC持仓报告显示：COMEX黄金投机净持仓增加，白银净持仓减少

COMEX黄金多头持仓走势图 COMEX白银多头持仓走势图

来源：同花顺iFinD   瑞达期货研究院 来源：同花顺iFinD   瑞达期货研究院
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「 期现市场」

本周沪金沪银主力合约基差周环比走强

黄金基差走势图 白银基差走势图

来源：同花顺iFinD   瑞达期货研究院 来源：同花顺iFinD   瑞达期货研究院
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「 期现市场」

本周沪金主力内外盘价差走强，沪银主力内外盘价差走弱

黄金内外盘价差走势图 白银内外盘价差走势图

来源：同花顺iFinD   瑞达期货研究院 来源：同花顺iFinD   瑞达期货研究院
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「 期现市场」

本周COMEX黄金白银库存周环比增加；上期所黄金白银库存增减不一

黄金库存走势图 白银库存走势图

来源：同花顺iFinD   瑞达期货研究院 来源：同花顺iFinD   瑞达期货研究院
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「 期现市场」

本周金银比周环比走弱，金油比周环比走强

金银比及金油比走势图

来源：同花顺iFinD   瑞达期货研究院
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「白银产业情况」

截至2026年7月，银矿砂及精矿进口月环比增加，白银进口数量同步减少

银矿砂及精矿进口 白银进口

来源：同花顺iFinD   瑞达期货研究院 来源：同花顺iFinD   瑞达期货研究院

截至2026年7月31日，银矿砂及其精矿进口数量报294672.11千克（上周同期841498.72千克），环比增加0.48%
截至2026年7月31日，白银进口数量报213755459千克（上周同期201914911千克），环比减少0.02%
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「白银产业情况」

下游：因半导体用银需求增长，集成电路产量持续抬升，同比增速走高

半导体集成电路产量

来源：同花顺iFinD   瑞达期货研究院

截至2026年7月31日，集成电路产量报5164890万块，当月同比增速18.8%
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「黄金供需情况」

2026年Q2黄金ETF投资需求大幅走弱，央行购金需求维持稳固

黄金季度需求

来源：世界黄金协会  瑞达期货研究院

黄金年度需求

来源：世界黄金协会  瑞达期货研究院

根据世界黄金协会公布的2026二季度数据，全球黄金投资需求降至262吨，同比下降46%。其中，黄金ETF转为净流出45吨，是投资需求

下滑的主因。不过，金条与金币需求相对稳定，二季度达307吨，同比仅小幅下滑3%。央行购金大幅反弹，二季度全球央行净购金289吨，

同比增长62%，成为稳定黄金总需求的核心力量。
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「白银供需情况」

2025年白银供需改善主要源于矿山产量回升与回收银小幅增长，而投资与工业需求则略有回落，令

市场短缺幅度显著缩小。
白银供需缺口

来源：世界黄金协会   瑞达期货研究院

2025年白银工业需求下降3%至6.574亿盎司，主要由于光伏行业在高银价压力下加速了“减量替代”技术；银币与银条需求增长了14%，

主要受印度（+33%）、欧洲和中东地区投资者兴趣增加的推动；矿山产量增长3%至8.466亿盎司，主要来自秘鲁铜矿副产品和俄罗斯新

矿的投产。
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本周美元指数震荡回升，10Y、2Y美债收益率周内反弹

美元及美债收益率走势图 美国长短端美债利率及实际收益率

来源：同花顺iFinD   瑞达期货研究院 来源：同花顺iFinD   瑞达期货研究院

「宏观数据」
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「宏观数据」

10Y-2Y美债利差走势图 黄金价格衍生指标

本周10Y-2Y美债利差收窄，CBOE黄金波动率下降，标普500/伦敦金价格比下降

来源：同花顺iFinD   瑞达期货研究院 来源：同花顺iFinD   瑞达期货研究院
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「宏观数据」

发展中国家央行黄金储备 发达国家央行黄金储备

中国央行7月增持黄金64万盎司（约20吨），为2024年11月重启购金以来的单月最大增持规模

截至2026年7月末，中国央行黄金储备为7608万盎司（约2366.35吨），环比增加64万盎司（约20吨），为连续第21个月

增持黄金，连续第5个月上调黄金增持量

来源：同花顺iFinD   瑞达期货研究院 来源：同花顺iFinD   瑞达期货研究院
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本报告中的信息均来源于公开可获得资料，瑞达期货股份有限公司力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报

告不构成个人投资建议，客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任

何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处为瑞达期货股份有限公司研究院，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。

        瑞达期货股份有限公司创建于1993年，目前在全国设立40多家分支机构，覆盖全国主要经济地区，是国内大型全牌照期货公司之一，是目前国内拥有分支

机构多、运行规范、管理先进的专业期货经营机构。2012年12月完成股份制改制工作，并于2019年9月5日成功在深圳证券交易所挂牌上市，成为深交所期货第

一股、是第二家登陆A股的期货上市公司。

       研究院拥有完善的报告体系，除针对客户的个性化需要提供的投资报告和套利、套保操作方案外，还有晨会纪要、品种日评、周报、月报等策略分析报告。

研究院现有特色产品有短信通、套利通、市场资金追踪、持仓分析系统、投顾策略、交易诊断系统、数据管理系统以及金尝发服务体系专供策略产品等。在创

新业务方面，积极参与创新业务的前期产品研究，为创新业务培养大量专业人员，成为公司的信息数据中心、产品策略中心和人才储备中心。

      瑞达期货研究院将继往开来，向更深更广的投资领域推进，为客户的期货投资奉上贴心、专业、高效的优质服务。  

瑞达期货研究院简介

瑞达期货研究院


