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来源：瑞达期货研究院

「 周度要点小结」

◆ 行情回顾：本周贵金属市场止跌企稳后震荡调整。周初，应海湾国家领导人的直接请求，特朗普宣布推迟原定于5月19

日对伊朗的军事打击，市场风险偏好阶段性修复，然而随后美国4月超预期通胀数据的冲击以及霍尔木兹海峡通行谈判

的实际进展有限，美伊和谈反复无常，大宗商品全线承压。宏观数据方面，制造业PMI从54.5大幅跳升至55.3，远超预

期，创四年来新高，分项显示滞胀担忧，叠加美联储4月会议纪要揭示通胀偏高，美联储年内降息概率几乎为零，市场

押注加息可能性，美债实际利率、美元指数走强，对贵金属价格形成一定压制。截至5月22日收盘，沪金主力2606合约

周跌1.1%报993.34元/克，周度运行区间：830.52-1006.6元/克，周内持仓量减少43413手（双边）；沪银主力2608合

约周跌9.53%报18681元/千克，周度运行区间：17850-19185元/千克，周内持仓量增加36310手（双边），多头资金有

所回流，贵金属市场周内震荡整理。

◆ 行情展望：展望后市，美伊停火谈判进展、美元避险溢价以及沃什正式上任后美联储的政策基调，仍然是影响贵金属

后续表现的核心变量。若美伊停火预期反复拉锯，或通过原油价格反弹、美元中枢抬升、削弱降息预期、美债利率走

高的路径继续压制金价表现。而从中长期视角来看，美元信用弱化及多国央行持续购金（中国、波兰等）提供底部支

撑。整体来看，黄金短期或延续宽幅震荡格局，上方仍受美元及实际利率约束，但下方配置需求具备较强韧性；而白

银回吐前期部分涨幅，下跌后企稳，制造业PMI超预期对白银工业属性提供一定支撑，但矿山端供应回升及需求端的疲

软限制上方空间，短期仍跟随宏观局势及金价走势。操作上建议继续以逢低布局思路对待。
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「 期现市场」

本周美伊紧张局势阶段性降温，市场风险偏好及流动性有所改善，金银价格企稳反弹

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5月22日，沪金主力合约收盘价报993.34元/克，周跌1.1%

截至2026年5月22日，沪银主力合约收盘价报18643元/千克，周跌9.53%
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「 期现市场」

本周外盘黄金ETF净持仓环比减少，白银ETF净持仓环比减少

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

截至2026年5月21日，SLV白银ETF净持仓报15179.19吨，环比减少0.29%

截至2026年5月21日，SPDR黄金ETF净持仓报1037.71吨，环比减少0.22%
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「 期现市场」

截至2026年4月，金价企稳反弹推动全球资金回流黄金ETF市场

黄金ETF各地区流入（吨） 黄金ETF各地区持仓（吨）

世界黄金协会最新报告显示，全球投资者于4月开始重新回流黄金ETF市场。在3月经历显著资金流出之后，全球实物支持黄
金ETF在当月录得66亿美元的资金流入。所有地区均实现正向资金流，其中欧洲基金领跑其他地区。

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

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

-100

-80

-60

-40

-20

0

20

40

60

80

100

单位:吨

北美 欧洲 亚洲 其他 金价(美元/金衡盎司)

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

北美 欧洲 亚洲 其他 金价, US$/oz



7

「 期现市场」

COMEX黄金及白银净持仓增加

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

截至2026年5月12日(最新)，COMEX黄金多头净持仓报171622张，环比增加5.09%

截至2026年5月12日(最新)，COMEX白银多头净持仓报26111张，环比增加4.81%

0.00

50000.00

100000.00

150000.00

200000.00

250000.00

300000.00

350000.00

0.00

100000.00

200000.00

300000.00

400000.00

500000.00

600000.00

700000.00

COMEX:黄金:总持仓（张） COMEX:黄金:非商业多头净持仓数量（张）

0.00

10000.00

20000.00

30000.00

40000.00

50000.00

60000.00

70000.00

80000.00

0.00

20000.00

40000.00

60000.00

80000.00

100000.00

120000.00

140000.00

160000.00

180000.00

200000.00

COMEX:白银:总持仓（张） COMEX:白银:非商业多头净持仓数量（张）



8

「 期现市场」

本周沪金主力基差周环比走弱，沪银主力基差环比下降

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

截至2026年5月22日，沪金主力合约基差报1.66元/克（上周同期8.62元/克），周环比走弱

截至2026年5月22日，沪银主力合约基差报42元/克（上周同期531元/克），周环比走弱
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「 期现市场」

本周黄金内外价差环比走弱，白银内外价差环比走强

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

截至2026年5月22日，沪金主力合约内外盘价差报2.7元/克（上周同期9.22元/克），周环比走弱

截至2026年5月22日，沪银主力合约内外盘价差报2210.05元/千克（上周同期1979.42元/千克），周环比走强
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「 期现市场」

本周COMEX黄金及白银库存周环比均减少；上期所白银库存录得持续回流

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

截至2026年5月21日，COMEX黄金库存报28660545盎司，环比减少0.41%；上期所黄金库存报110673千克，环比增加0.93%

截至2026年5月21日，COMEX白银库存报314649951盎司，环比减少0.14%；上期所白银库存报898147千克，环比增加10.55%
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「 期现市场」

本周金银比小幅抬升，金油比周环比走弱

金银比及金油比走势图

来源：同花顺iFinD 瑞达期货研究院

截至2026年5月21日，金银比（伦敦金/伦敦银）报60.27元/千克（上周同期53.96元/千克），周环比走

强；金油比（伦敦金/WTI原油）报45.85元/千克（上周同期46.36元/千克），周环比走弱
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「白银产业情况」

截至2026年4月，银矿砂及精矿进口月环比录得小幅减少，白银进口回落

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4月30日，银矿砂及其精矿进口数量报388835.27千克（上周同期334742.41千克），环比减少0.54%

截至2026年4月30日，白银进口数量报225889138千克（上周同期239325381千克），环比增加0.12%
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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4月30日，集成电路产量报4810000万块，当月同比增速22.1%

-40.00

-30.00

-20.00

-10.00

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

50.00

0.00

1000000.00

2000000.00

3000000.00

4000000.00

5000000.00

6000000.00

集成电路产量（万块） 集成电路:产量:当月同比



14

「黄金供需情况」

2025年黄金ETF投资需求大幅抬升，新兴国家央行延续购金态势

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

世界黄金协会最新数据显示，2025年全球黄金总需求达5002吨，创历史新高，黄金需求总金额达5550亿美元。其中，黄金投资需求提高到

2175吨的里程碑水平，全年黄金ETF净持仓录得801吨增长，继续为金价提供较强支撑。
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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年世界白银协会官方预测：预计全球白银总供应量将增长3%，达到约1050百万盎司；全球白银总需求将同比下降4%，至约1120百

万盎司；2025年供需缺口预计收窄至约–70百万盎司，环比减少约53%
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本周美元指数继续走强，主要美债收益率小幅回落，美债实际收益率走高

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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截至2026年5月21日，美元指数报99.18（上周同期98.86），10Y美债收益率报99.18%，2Y美债收益率报4.08，10Y美债实

际收益率报2.18
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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美债利差小幅抬升，CBOE黄金波动率走弱，标普500/伦敦金价格比延续反弹

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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CBOE:黄金波动率指数(GVZ):收盘 S&P500/COMEX金

截至2026年5月21日，10Y-2Y美债利差报0.49，较上周同期值增加4.26%；CBOE黄金波动率报24.59，较上周同期

下降-4.65%，标普500与COMEX金价格比为1.65，较上周同期上升2.43%
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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

截至2026年4月底，我国央行黄金储备延续增长态势，为连续第18个月增持黄金

根据中国人民银行最新数据，中国4月末黄金储备报7464万盎司，环比增加26万盎司，为连续第18个月增持黄金，波兰央行

亦计划大幅扩增黄金储备，新兴国家央行逢低购金态势延续

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


