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摘要 

【行情复盘】 
国内贵金属期货日间走势分化，黄金跌幅收窄，白银涨幅收窄，金

银比上升，沪金主力合约下跌2.22%收于792.2元/克，沪银主力合

约上涨0.85%收于8296元/千克。 

 

【重要资讯】 

1、美联储维持基准利率在4.25%-4.5%不变，放缓国债减持速度至

50亿美元，MBS规模不变。继去年9月启动宽松周期以来，这是美

联储第二次议息会议决定暂停降息。美联储下调今年GDP增速预期

由2.1%降至1.7%，失业率小幅上调至4.4%，核心PCE通胀预期由2

.5%升至2.8%。美国3月CPI环比下降0.1%，核心通胀创四年新低。 

2、美国3月季调后非农就业人口录得22.8万人，增幅高于市场预期

的13.5万。美国3月失业率小幅升至4.2%，市场预期维持在4.1%不

变。 

3、美媒表示，白宫已收到18项贸易协议提案，本周将与34个国家

举行贸易团队会议，与日本、印度“接近”达成关税协议，但敲定

最终协议或需数月。 

4、4月份美国消费者信心指数为50.8，大幅低于3月份的57.0，也

低于市场预期的54.0，连续第4个月下跌，并且创下了2022年6月以

来的最低值。消费者对于未来一年通胀的预期从3月份的5.0%飙升

至6.7%，创下了1981年以来的最高水平。美国3月零售销售环比增

长1.4%，增幅为两年多来单月最大，符合市场预期，前值为增长0.

2%。由于担忧关税的影响，美国消费者出现提前“恐慌性消费”，

尤其在汽车销售上体现得最为明显。 

5、亚特兰大联储GDPNow模型预计美国第一季度GDP增速为-2.2

%，此前预计为-2.4%。 

 

【市场逻辑】 

美媒表示，白宫已收到18项贸易协议提案，本周将与34个国家举行

贸易团队会议，与日本、印度“接近”达成关税协议。同时俄乌局

势趋于缓和，市场对美联储独立性的担忧阶段性缓解，市场避险情

绪短期退潮，风险偏好回升，美股昨夜盘反弹明显，美元指数止跌

回升。黄金价格冲高后回调明显，前期获利盘出现阶段性集中止盈

。黄金从2500美元/盎司涨到3000美元/盎司用了210天，而本轮从

3000美元/盎司涨到3500美元/盎司仅用了9天。清明节后的上涨主

要受资金推动，短期做多交易拥挤，一旦出现情绪反转，调整幅度

较之前预计更加剧烈，调整时间也将更长，短线抄底仍需等待。但

中长期黄金上涨逻辑并未动摇，全球央行购金仍将持续，投资需求

和资产配置需求依旧旺盛，美元信用仍处于消耗之中。白银当前更

多计价商品属性，随着市场风险偏好的回升，市场预期全球总需求

回升，对白银价格形成支撑，金银比回调但处于历史高位。随着近
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期铜价出现明显反弹，金银比有进一步下降的空间。 

 

【交易策略】 
操作上，避险情绪短期退潮，黄金短期回调，但美元信用受损的背

景下中长期上行逻辑未改。配置型资金可忽略短期波动，短线博弈

资金多单可暂时止盈离场。白银短期价格受商品属性支撑，金银比

有望回落。沪银下方第一支撑区间7800-8000元/千克，上方压力

区间8300-8500元/千克，沪金下方第一支撑区间750-770元/克，

上方压力区间800-820元/克。 
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一、贵金属行情数据 

    

    今日国内贵金属市场走势分化，黄金跌幅收窄，白银涨幅收窄，金银比小幅上升。2025-04-24，按结算价计

算，沪金涨跌-2.69%至788.42元/克；沪银涨跌0.81%，至8293元/千克。外盘方面，截止16时，伦敦现货黄金价

格收于3333.68美元/盎司，出现止跌反弹，伦敦现货白银价格收于33.336美元/盎司，稳中有升。 

表1： 

品种 逻辑 观点 策略 支撑位 压力位 

黄金 
避险情绪降温，前期

涨幅过大 
 下跌 短空 750-770 800-820 

白银 
商品属性主导，需求

预期回升 
 上涨 短多 7800-8000 8300-8500 

资料来源：方正中期研究院 

 
 

图1：沪金沪银走势图 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图2：沪金成交量和持仓量变化图 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图3：沪银成交量与持仓量量变化 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图4：伦敦金银走势图 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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二、贵金属相关宏观数据 

 

图5：美债收益率和黄金走势管关联性分析 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图6：美元指数和黄金走势关联性分析 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图7：美国通胀和黄金走势分析 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

三、贵金属（黄金、白银）供需数据分析 

 

图8：全球黄金供需数据分析 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图9：黄金需求分项统计 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图10：黄金供给分项统计 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图11：白银供需数据分析 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图12：白银需求分项统计 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图13：白银供给分项统计 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

四、贵金属期权数据分析 

    贵金属期权方面，中期来看，全球央行增持黄金仍将持续，投资需求依旧旺盛，美联储仍处于降息周期，黄

金中长期走势依旧看涨。短期受避险情绪退潮影响，叠加前期涨幅过快，黄金面临技术性调整。白银商品属性占

据主导，随着市场风险偏好回归，铜价止跌反弹，金银比有进一步下调空间。单腿策略上可尝试卖出近月轻度虚

值的黄金和白银看涨期权，收取权利金。近期贵金属期货波动加剧，可尝试构建买入跨式策略做多波动率。 
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图14：黄金期权历史波动率走势 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图15：黄金期权成交持仓分析 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 

图16：白银历史波动率走势 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图17：白银期权成交与持仓数据 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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