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「 周度要点小结」

◆行情回顾：受关税政策扰动和地缘局势不确定性的双重提振，贵金属市场强势运
行。地缘方面，周初美俄双方提出三阶段和平停火计划。美国国务院表示，俄美
已同意推动结束俄乌冲突，但随后特朗普与泽连斯基的强硬表态使停火谈判前景
蒙上阴影，后续停火谈判进程或将重重受阻，地缘风险对金价形成支撑。本周美
国经济数据小幅走弱，1月零售销售边际下降，但此前CPI和PPI均超出市场预期，
短期内通胀温和上升的趋势难以逆转，联储鹰派基调和高利率预期或限制近期金
价大幅上行的可持续性。特朗普政府近期计划对木材、汽车、半导体和医药等产
品加征新关税，进一步加剧了全球贸易紧张局势。美联储会议纪要中表达了对关
税政策可能加剧通胀压力的担忧，强化了市场对美联储维持高利率的预期。尽管
黄金作为传统抗通胀工具受到青睐，但高利率环境对其作为无息资产的吸引力形
成压制。

◆行情展望：当前黄金市场受到贸易摩擦升级、通胀预期抬升及地缘政治风险溢价
等多重利多因素的共振支撑，中长期上行逻辑依然稳固，但当前高位回调压力逐
步显现，外盘黄金3000美元的心理关口短期内或面临较强阻力，操作上建议暂时
观望为主。
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「 期现市场」

本周沪市贵金属小幅下跌，外盘贵金属普遍收涨

图1、沪银与COMEX银期价 图2、沪金与COMEX金期价

截至2025-02-21,期货收盘价(连续):COMEX白银报33.73美元/盎司,环比上涨2.99%期货收盘价(连续):白银报8088元/千
克,环比下跌1.71%

截至2025-02-21,期货收盘价(连续):COMEX黄金报2943.8美元/盎司,环比上涨2.28%期货收盘价(连续):黄金报683.34元/

克,环比下跌0.52%

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SPDR黄金ETF持仓上涨，SLV白银ETF持仓小幅下跌

图3、白银ETF持仓 图4、黄金ETF持仓

截至2025-02-20, SPDR:黄金ETF:持有量(吨)报877.98吨,环比上涨1.73%

截至2025-02-20，SLV:白银ETF:持仓量(吨)报13535.33吨,环比下跌0.87%

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黄金白银净持仓均减少

图5、 COMEX银持仓 图6、COMEX金持仓

截至2025-02-11(最新),COMEX:银:总持仓报164251张,环比下跌3.79%；COMEX:银:净持仓报49710张,环比下跌1.29%

截至2025-02-11(最新),COMEX:黄金:总持仓报528719张,环比下跌2.45%；COMEX:黄金:净持仓报284504,环比下跌5.95%

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2025-02-21，白银基差报-6元/千克,环比上涨70.00%；黄金基差报-1.31元/克,环比上涨49.62%

图7、 COMEX银持仓 图8、 COMEX银持仓

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黄金白银库存均上涨

图9、库存 图10、库存

截至2025-02-21,库存:COMEX:黄金:合计报38314465.763盎司,环比上涨2.31%；期货库存:黄金:总计报15072千克,环比下跌0.48%

截至2025-02-21,期货库存:白银:总计报1275764千克,环比下跌10.62%；COMEX:银:库存报385279799.25金衡盎司,环比上涨1.96%

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」

本周金银比下降，金油比上升

图11、金银比 图12、金油比

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),进口数量:银:中国:当月值报3422.31千克,环比上涨1399.24%

截至2024-12-31(最新),进口数量:银矿砂及其精矿: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:当月同比报12.5%,环比上涨43.68%产量:集成电路:当月值报4280000万块,环比上涨
13.83%
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「黄金产业情况」

黄金回收价和饰品价格上涨

图16、黄金回收价 图17、黄金饰品价格

截至2025-02-20,价格:老凤祥:黄金报892元/克,环比上涨1.59%；价格:周大福:黄金报892元/克,环比上涨1.94%；价格:周
六福:黄金报892元/克,环比上涨1.94%

截至2025-02-20,回收价:中国黄金报685.5元/克,环比上涨0.18%

来源：wind   瑞达期货研究院 来源：wind   瑞达期货研究院
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「黄金产业情况」

黄金需求环比上升

图18、黄金供需

来源：wind   瑞达期货研究院

截至2024-12-30(最新),需求量:黄金:工业:合计报83.68吨,环比上涨1.63%；需求量:黄金:投资:合计报344.04吨,环比下降5.69%；需求
量:黄金:总计报1297.40吨,环比上涨3.40%；需求量:黄金:珠宝首饰:合计报516.46吨,环比下降4.60%



14

「宏观数据」

本周美元指数和美国10年国债收益率均下跌

图19、美元美债数据

来源：wind   瑞达期货研究院

截至2025-02-20,美国:联邦基金利率(日)报4.33%,维持不变；美元指数报106.35,环比下跌0.79%美国:国债收益率:10年
报4.5%,环比下跌0.66%
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「宏观数据」

本月印度和中国央行增持黄金储备

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


