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「 周度要点小结」

◆行情回顾：本周贵金属市场延续强劲上行态势，关税政策不确定性显著抬升市场避险情
绪，COMEX黄金一度突破3200美元关口，沪金合约亦续刷历史新高。地缘方面，乌克兰
持续对俄罗斯能源基础设施发动袭击，美军与胡塞武装冲突未见缓和，特朗普就核问题
对伊朗再度施压，使得市场避险需求持续升温。关税方面，特朗普宣布将对所有国家征
收10%的“基准关税”，以及对贸易逆差最大的国家征收个性化的更高“对等关税”，
关税幅度略超市场预期，在经济增长动能放缓的背景下，全球经济或受负面冲击，市场
预期关税短期内将加剧美国经济“滞涨”风险，全球经济衰退预期亦有所升温。宏观数
据方面，美国2月核心PCE通胀超预期上行，通胀再反弹担忧加剧，制造业PMI回落至荣
枯线下方，JOLTs职位空缺数下降，劳动力市场释放边际降温信号。当前市场预期美联
储年内或仍将进行两次降息，但通胀粘性以及关税扰动或使美联储放缓降息进程。白银
方面，ETF资金流入显示多头情绪有所回暖，但白银需求仍处于弱周期，金银比仍处高
位，白银上行空间相对受限。

◆行情展望：短期内市场或继续消化“对等关税”政策的潜在影响，在美国通胀预期升温
的背景下，美联储降息时点存在较大不确定性，但由于对等关税尚未落地，且后续可能
仍有变数，关税对经济的实际影响仍有待数据验证。通胀预期抬升或推动美债实际收益
率下行，对金价形成利好。整体来看，全球去美元化进程加速，美国政府债务和信用风
险加剧或对美元形成持续性压制，进而对金价构成支撑。中长期来看，受避险需求及央
行购金支撑，黄金中长期上行逻辑依然稳固。短期内建议观望为主，中长期逢低布局。
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「 期现市场」

本周沪市黄金收涨，白银收跌

图1、沪金与COMEX金期价 图2、沪银与COMEX银期价

截至2025-04-03, COMEX白银收盘价34.855美元/盎司,环比上涨0.32%；沪银主力合约收盘价8282元/千克,环比下跌
2.42%

截至2025-04-03, COMEX黄金收盘价报3162.3美元/盎司,环比上涨2.34%；沪金主力合约收盘价报738.4元/克,环比上
涨2.39%
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「 期现市场」

本周SPDR黄金ETF和SLV白银ETF净持仓小幅减少

图3、黄金ETF持仓 图4、白银ETF持仓

截至2025-04-02 (最新)，SLV白银ETF持仓量(吨)报13933.37吨,环比下跌0.08%

截至2025-04-02 (最新)，SPDR黄金ETF持有量(吨)报931.37吨,环比下跌0.06%

来源：wind   瑞达期货研究院 来源：wind   瑞达期货研究院
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「 期现市场」

COMEX黄金白银净持仓大幅增加

图5、 COMEX黄金持仓 图6、COMEX银持仓

截至2025-03-25(最新),COMEX黄金总持仓报511482张,环比下跌4.14%；COMEX黄金净持仓报249796,环比下跌3.15%

截至2025-03-25(最新),COMEX银总持仓报169628张,环比下跌0.55%；COMEX银净持仓报60950张,环比下跌2.16%

来源：wind   瑞达期货研究院 来源：wind   瑞达期货研究院
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「 期现市场」

本周沪市黄金白银基差走强

截至2025-04-03,沪金合约基差报-1.81元/克,环比上涨19.20%；沪银合约-15元/千克,环比上涨48.28%

图7、黄金基差 图8、白银基差

来源：wind   瑞达期货研究院 来源：wind   瑞达期货研究院
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「 期现市场」

COMEX黄金白银库存持续上升

图9、黄金库存 图10、白银库存

截至2025-04-03,沪银期货库存报1186940千克,环比上涨2.75%；COMEX白银库存报478458427.24金衡盎司,环比上涨1.28%

截至2025-04-03,COMEX黄金库存报44463990.812盎司,环比上涨2.58%；沪金期货库存报15675千克，维持不变

来源：wind   瑞达期货研究院 来源：wind   瑞达期货研究院
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「白银产业情况」

白银进口大幅增长

图13、矿进口

来源：wind   瑞达期货研究院

图14、白银进口

来源：wind   瑞达期货研究院

截至2024-12-31(最新), 中国白银进口数量:当月值报3422.31千克,环比上涨1399.24%

截至2024-12-31(最新), 银矿砂及其精矿:进口数量:当月值报126449655千克,环比下跌11.57%
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「白银产业情况」

下游-集成电路产量环比持续增加

图15、集成电路产量

来源：wind   瑞达期货研究院

截至2024-12-31(最新),集成电路产量:当月值报4280000万块,环比上涨13.83%；集成电路产量:

当月同比报12.5%,环比上涨43.68%
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「黄金产业情况」

本周黄金回收价和饰品价格上升

图16、黄金回收价 图17、黄金饰品价格

截至2025-04-03,老凤祥黄金报959元/克,环比上涨3.23%；周大福黄金报962元/克,环比上涨3.22%；周六福黄金
报962元/克,环比上涨3.22%

截至2025-04-03,中国黄金回收价报742元/克,环比上涨3.20%

来源：wind   瑞达期货研究院 来源：wind   瑞达期货研究院



12

「黄金产业情况」

黄金投资需求环比上升

图18、黄金供需

来源：wind   瑞达期货研究院

截至2024-12-30(最新),黄金工业需求报83.68吨,环比上涨1.63%；黄金投资需求合计报344.04吨,环比下降5.69%；黄金总需求报
1297.40吨,环比上涨3.40%；黄金珠宝首饰需求报516.46吨,环比下降4.60%
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「宏观数据」

本周美元指数和10年美债收益率均收跌

图19、美元美债数据

来源：wind   瑞达期货研究院

截至2025-04-02(最新),美国:联邦基金利率(日)报4.33%,维持不变；美元指数报103.76,环比下跌0.26%；
10年美国国债收益率报4.2%,环比下跌1.64%
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「宏观数据」

新兴国家央行持续增加黄金储备

图20、发展中国家央行黄金储备 图21、发达国家央行黄金储备

来源：wind   瑞达期货研究院 来源：wind   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
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