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策略摘要 

目前在货币以及财政政策均有可能趋于宽松的情况下，贵金属料维持偏强态势。不过

需要警惕避险需求的回落而可能给价格带来的冲击。操作上则仍然建议以逢低买入为

主。 

核心观点 

■ 贵金属市场分析 

今日凌晨，美国财长耶伦改口表示“准备必要时再采取保护存款行动”。这一方面使得市

场信心有所提振，美股三大股指昨日出现小幅收涨。同时贵金属价格在经历了回调之

后，目前再度受到可能会趋宽的财政政策的影响而呈现上涨态势，Comex 黄金一度又

突破 2,000 美元/盎司，白银价格也同样呈现走高。目前在货币以及财政政策均有可能

趋于宽松的情况下，贵金属料维持偏强态势。不过需要警惕避险需求的回落而可能给

价格带来的冲击。操作上则仍然建议以逢低买入为主。 

基本面 

上个交易日（3 月 23 日）上金所黄金成交量为 16,608 千克，较前一交易日下降 50.44%。

白银成交量为 550,688 千克，较前一交易日下降 53.54%。上期所黄金库存为 2,790 千克，

较前一交易日持平。白银库存则是较前一交易日下降 10,922 千克至 1,830,683 千克。 

最新公布的黄金 SPDR ETF 持仓为 923.11 吨，较前一交易日持平。而白银 SLV ETF 持仓

为 14,271.57 吨，较前一交易日下降 17.15 吨。 

昨日（3 月 23 日），沪深 300 指数较前一交易日上涨 0.99%，电子元件板块较前一交易

日上涨 2.20%。光伏板块较前一交易日下降 0.42%。 

■ 策略 

黄金：谨慎偏多 

白银：谨慎偏多 

套利：多内盘 空外盘 

金银比价：暂缓 

期权：暂缓 

■ 风险 
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美元以及美债收益率持续走高 

加息尾端流动性风险飙升 
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宏观面 

重要宏观数据及事件概述 

今日凌晨，美国财长耶伦改口表示“准备必要时再采取保护存款行动”。这一方面使得市

场信心有所提振，美股三大股指昨日出现小幅收涨。同时贵金属价格在经历了回调之

后，目前再度受到可能会趋宽的财政政策的影响而呈现上涨态势，Comex 黄金一度又

突破 2,000 美元/盎司，白银价格也同样呈现走高。目前在货币以及财政政策均有可能

趋于宽松的情况下，贵金属料维持偏强态势。不过需要警惕避险需求的回落而可能给

价格带来的冲击。操作上则仍然建议以逢低买入为主。 

 

表 1: 隔夜主要货币兑及全球市场表现汇总 

品种 昨收 涨跌 

美元指数 102.60 +0.03% 

欧元/美元 1.0834 -0.19% 

英镑/美元 1.2287 +0.17% 

美元/日元 130.85 -0.51% 

纳斯达克   11787.40                                                +1.01% 

标普 500   3948.72                                                              +0.30% 

道琼斯 32105.25                                                                           +0.23% 

原油 69.47 -2.02% 

资料来源：博易大师 华泰期货研究院 

 

美债收益率与利差监控 

昨日 10 年期美国国债收于 3.38%，较此前一个交易日下降 10 个基点，10 年期减 2 年期

利差为-0.38%，较前一个交易日上涨 10 个基点。 
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图 1: 美国 10 年期国债收益率丨单位：%  图 2: 10-2 年期利差丨单位：% 

 

 

 

数据来源：Wind 同花顺 华泰期货研究院  数据来源：Wind 同花顺 华泰期货研究院 

上期所金银持仓与成交量变化情况 

昨日（3 月 23 日）Au2306 合约上，多头增持 4,316 手，空头则是增持 2,553 手。沪金

上个交易日成交量为 262,020 手，较前一交易日下降 18.25%。 

在沪银方面，在 Ag2306 合约上，多头增持 1,554 手，空头增持 3,988 手。白银上个交

易日成交量为 1,265,261 手，较前一交易日上涨 31.75%。 

 

图 3: 上期所黄金成交量丨单位：千手  图 4: 上期所白银成交量丨单位：千手 

 

 

 

数据来源：Wind 同花顺 华泰期货研究院  数据来源：Wind 同花顺 华泰期货研究院 

贵金属 ETF 持仓跟踪 

最新公布的黄金 SPDR ETF 持仓为 923.11 吨，较前一交易日持平。而白银 SLV ETF 持仓

为 14,271.57 吨，较前一交易日下降 17.15 吨。  
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图 5: 黄金 ETF 持仓量丨单位：吨  图 6: 白银 ETF 持仓量丨单位：吨 

 

 

 
数据来源：Wind 同花顺 华泰期货研究院  数据来源：Wind 同花顺 华泰期货研究院 

贵金属套利跟踪 

期现价差：昨日 Au2306 合约与 Au（T+d）价差目前为 0.42 元/克，较此前一交易日上

涨 3.20 元/克，Ag2306 与 Ag（T+d）价差 21 元/千克，与此前一交易日上涨 14 元/千

克。 

内外比价：上期所黄金与 Comex 期金活跃合约内外盘比价为 6.14，较前一交易日下降

0.47%，白银活跃合约内外盘比价为 6.25，较前一交易日上涨 0.24%。 

金银比价：昨日上期所金银主力合约价格比约为 84.54，较前一交易日下降 0.02%。外

盘为 86.36，较前一交易日上涨 1.15%。 

 

图 7: 国内黄金期现价差丨单位：元/克  图 8: 国内白银期现价差丨单位：元/千克 

 

 

 

数据来源：Wind 同花顺 华泰期货研究院  数据来源：Wind 同花顺 华泰期货研究院 
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图 9: 黄金内外盘比价丨单位：倍  图 10: 白银内外盘比价丨单位：倍 

 

 

 
数据来源：Wind 同花顺 华泰期货研究院  数据来源：Wind 同花顺 华泰期货研究院 

 

图 11: 内盘金银比价丨单位：倍  图 12: 外盘金银比价丨单位：倍 

 

 

 

数据来源：Wind 同花顺 华泰期货研究院  数据来源：Wind 同花顺 华泰期货研究院 

基本面 

上海黄金交易所 T+d 市场监控 

上个交易日（3 月 23 日）上金所黄金成交量为 16,608 千克，较前一交易日下降 50.44%。

白银成交量为 550,688 千克，较前一交易日下降 53.54%。黄金交 8,676 千克，白银交收

量为 190,830 千克。 
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图 13: 黄金 T+d 成交量与交收量丨单位：千克  图 14: 白银 T+d 成交量与交收量丨单位：千克 

 

 

 

数据来源：上海黄金交易所 Wind 同花顺 华泰期货研究院  数据来源：上海黄金交易所 Wind 同花顺 华泰期货研究院 

 

 

表 2: 递延费交收方向 

品种 指标 2023 年 3 月 24 日当周 2023 年 3 月 

黄金 T+d 递延费空付多交易日占比 2/3 12/16 

白银 T+d 递延费空付多交易日占比 2/3 12/16 

资料来源：上海黄金交易所 华泰期货研究所 

金银库存情况监测 

昨日（3 月 23 日）上期所黄金库存为 2,790 千克，较前一交易日持平。白银库存则是

较前一交易日下降 10,922 千克至 1,830,683 千克。 

 

图 15: 上期所黄金库存丨单位：千克  图 16: 上期所白银库存丨单位：千克 

 

 

 

数据来源：上期所 Wind同花顺 华泰期货研究院  数据来源：上期所 wind 同花顺 华泰期货研究院 
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相关下游行业市场表现概述 

昨日（3 月 23 日），沪深 300 指数较前一交易日上涨 0.99%，电子元件板块较前一交易

日上涨 2.20%。光伏板块较前一交易日下降 0.42%。 

 

图 17: Wind 电子元件行业指数丨单位：点  图 18: 申万光伏行业指数丨单位：点 

 

 

 
数据来源：Wind 同花顺 华泰期货研究院  数据来源：Wind 同花顺 华泰期货研究院 

 

今日重要数据展望 

表 3: 日内重要经济数据 

  北京时间                           具体数据/事件 

     17:00 欧元区 3 月制造业 PMI 初值 

                   20:30 美国 2 月耐用品订单月率 

                   21:45 美国 3 月 Markit 制造业 PMI 初值 

                   21:45          美国 3 月 Markit 服务业 PMI 初值 

资料来源：金十数据 华泰期货研究所 
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