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摘要：

【行情复盘】

本周金银价格虽然没有继续创下新高，但收盘价较上周依旧上涨，周

末黄金期货的收盘价站上 2400 美元/盎司，原因是伊朗以色列冲突的发酵。

本周 COMEX 黄金 2406 上涨了 1.37%（32.6 美元），收报 2406.7 美元/盎司，

最高触及 2433.3 美元/盎司；本周 COMEX 白银 2405 涨幅 1.46%（0.415 美

元），收报 28.745 美元/盎司，最高触及 29.100 美元/盎司。

【重要资讯】

周一美国上月零售销售环比增长 0.7%，高于经济学家预期的 0.3%，2

月数据也上修至 0.9%（初值为 0.6％）。零售销售强劲刺激人们押注美联

储不会急于降息，市场参与者目前已将美联储首次降息的预期从 6 月推迟

至 9 月，对美联储今年将降息多少的预期也比原先还要更少，交易员目前

预估年底前降息幅度将不到两次，每次 25 个基点，低于此前预期的三次。

美联储主席鲍威尔表示，近期的数据表明通胀缺乏进一步进展，可能

需要更长时间才能对通胀有信心。鲍威尔认为，让高利率政策在更长时间

内发挥作用可能是适宜的。鲍威尔有关通胀的表态进一步削弱市场对美联

储降息的押注。美联储“三把手”威廉姆斯称不急于降息，并两次提到加

息，称加息不是他的基准预测情形，但如果数据有依据，就可能加息；美

联储博斯蒂克表示，他对保持利率稳定感到满意，并重申在年底之前降低

借贷成本是不合适的；美联储卡什卡利则表示，美联储可能将降息推迟到

2024 年之后。在被问及鉴于近期通胀数据意外上扬，今年是否适宜维持利

率不变时，卡什卡利表示"有可能"。目前市场预计 9 月份降息的可能性约

为 67%。

周五（4 月 19 日）早上多家媒体报道称以色列向伊朗发射了导弹。

【操作建议】

金银价格涨势趋缓，但中长线仍难言涨势反转，维持中长线看涨观点

不变。伊朗以色列局势未明，金银价格短线处于不确定中，建议多头注意

风险管理、务必设置好止损。
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一、宏观分析

本周金银价格虽然没有继续创下新高，但收盘价较上周依旧上涨，周末黄金期货的

收盘价站上 2400 美元/盎司，原因是伊朗以色列冲突的发酵。本周 COMEX 黄金 2406 上涨

了 1.37%（32.6 美元），收报 2406.7 美元/盎司，最高触及 2433.3 美元/盎司；本周 COMEX

白银 2405 涨幅 1.46%（0.415 美元），收报 28.745 美元/盎司，最高触及 29.100 美元/

盎司。

上周五晚间黄金白银的价格剧烈震荡，因有媒体称伊朗将在数小时内动用数百架无

人机和数十枚导弹攻击以色列，黄金白银随之冲高，后又回落。在上周日早晨伊朗对以

色列发动袭击，耶路撒冷发生剧烈爆炸。

本周一晚公布的美国上月零售销售环比增长 0.7%，高于经济学家预期的 0.3%，2 月

数据也上修至 0.9%（初值为 0.6％）。数据显示出美国通胀仍具粘性且经济增长强劲，

零售销售强劲刺激人们押注美联储不会急于降息，市场参与者目前已将美联储首次降息

的预期从 6 月推迟至 9 月，对美联储今年将降息多少的预期也比原先还要更少，交易员

目前预估年底前降息幅度将不到两次，每次 25 个基点，低于此前预期的三次。数据公布

后美元指数周一触及去年 11 月初以来最高。尽管美元和美国国债收益率因 3 月份美国零

售销售增幅高于预期而上涨，但由于中东紧张局势刺激避险需求，同时，市场预期美联

储今年可能会推迟降息，金价并没有延续上周末临近收盘时的跌势，而是继续攀升。

周二（4 月 16 日），美联储主席鲍威尔表示，近期的数据表明，通胀缺乏进一步进

展。虽然通胀有进展，但进展速度还不够快，可能需要更长时间才能对通胀有信心。鲍

威尔认为，让高利率政策在更长时间内发挥作用可能是适宜的。鲍威尔有关通胀的表态

进一步削弱市场对美联储降息的押注。

以色列国防军当地时间 4 月 15 日晚宣布，将于 16 日在该国北部的中加利利和上加

利利地区举行军事演习。伊朗外交部副部长警告说，如果以色列决定再次攻击伊朗，它

肯定会受到更大的打击。当日中东持续紧张局势带来的避险需求抵消了美国今年降息幅

度较小的预期，黄金价格保持稳定。当日现货黄金价格在收盘时几乎没有变化，COMEX

期货黄金当日收十字星。

周三（4 月 17 日），美国降息希望减弱的压力掩盖了中东地缘政治动荡带来的避险

需求的上涨。当日投资者市场消化鲍威尔推迟降息的发言，对美国降息的预期下降令金
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价承压。当日中东紧张局势有所缓解，这也削弱了黄金的避险买盘，金银的热度略有下

降。当日伊朗举行建军节阅兵仪式。伊朗总统莱希在阅兵式上表示，如果以色列对伊朗

领土进行哪怕一次小的打击，都将受到伊朗严厉回应。

周四（4 月 18 日），享有 FOMC 永久投票权的美联储“三把手”威廉姆斯称，不急于

降息，并两次提到加息，称加息不是他的基准预测情形，但如果数据有依据，就可能加

息。；美联储博斯蒂克表示，他对保持利率稳定感到满意，并重申在年底之前降低借贷

成本是不合适的。博斯蒂克称，他仍然相信通胀正朝着央行 2%的目标前进，但他指出，

这条道路可能比人们预期的要慢。他此前曾表示，预计今年美联储只会降息一次。；美

联储卡什卡利则表示，美联储可能将降息推迟到 2024 年之后。在被问及鉴于近期通胀数

据意外上扬，今年是否适宜维持利率不变时，卡什卡利表示"有可能"。目前市场预计 9

月份降息的可能性约为 67%。

周五（4 月 19 日）早上多家媒体报道称以色列向伊朗发射了导弹，但似乎造成的损

失很小。在未经证实的媒体报道伊朗、叙利亚和伊拉克发生爆炸后，金价大幅飙升至 2400

美元上方，连续第五周上涨。几小时后，一名伊朗高级官员表示，伊朗没有立即对以色

列进行报复的计划。伊朗媒体似乎淡化了以色列袭击的影响，表明地缘政治风险降低，

导致避险资产需求放缓，金价回吐涨幅。

二、CFTC 非商业持仓及 ETF 持仓情况

美国商品期货交易委员会（CFTC）：4月 16 日当周，黄金非商业净持仓为 201,923 张

合约，较 1周前的 202,419 张减少了 487 张，黄金的非商业净多头头寸下降。

全球最大黄金 ETF 道富财富黄金指数基金 SPDR 在 4 月 19 日持有量 831.9 吨，较 1 周

前增加了 5.2 吨。ETF 的买盘是值得关注的一个信号，黄金需要具有更长期投资视野的 ETF

投资者的支持才可确定黄金牛市的来临。对于资产管理公司是否会加入散户投资者和央行

的行列而大举买入黄金，这一点反映在黄金支持的 ETF 的资金流入流出上。
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SPDR黄金 ETF黄金持有量(吨)

美国商品期货交易委员会（CFTC）：4月 16 日当周，投机者持有的白银非商业净多仓

为 53,359 张合约，较 1周前的 53,212 张增加了 147 张。白银的非商业净多头头寸略有上

升。

全球最大白银 ETF—iShares Silver Trust(SLV)截至 4 月 19 日的白银持仓量为

12950.75 吨，较 1周前减少了约 546 吨。

图源：wind
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图源：wind

iShares白银 ETF白银持有量(吨)

三、技术分析

本周 COMEX 黄金 2406 上涨了 1.37%（32.6 美元），收报 2406.7 美元/盎司，最高触
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及 2433.3 美元/盎司。金价涨势趋缓，但中长线仍难言涨势反转，维持中长线看涨观点

不变。伊朗以色列局势未明，黄金价格短线处于不确定中，建议多头注意风险管理、务

必设置好止损。

白银方面，本周 COMEX 白银 2405 涨幅 1.46%（0.415 美元），收报 28.745 美元/盎

司，最高触及 29.100 美元/盎司。白银中长期维持看涨观点不变，中长线投资者可择机

布局多单。伊朗以色列局势未明，白银价格短线处于不确定中，建议多头注意风险管理、

务必设置好止损。
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四、下周重要财经事件

下周，美联储将在 5 月 1 日货币政策决定之前开始为期两周的禁言期，因此市场将

不得不在没有任何指引的情况下评估经济数据。经济议程上的核心是 3 月份个人消费支

出指数，这是央行首选的通胀指标。市场还将首先关注第一季度国内生产总值。市场还

将收到更多房屋销售数据和制造业健康状况报告。在央行活动中，市场将密切关注日本

央行在货币政策决定中的言论，因为日本货币兑美元汇率创下多年新低。以日元计价的

黄金价格正创下历史新高。

周二：标准普尔制造业和服务业 PMI 预览、新屋销售

周三： 耐用品订单

周四：第一季度 GDP 预告、每周初请失业金人数、待售房屋销售、日本央行货币政

策决定

周五： 核心 PCE、个人收入和支出
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