
 

请阅读正文后的声明 

 

 

 

 
 

宏观金融团队 

 

 

研究员：何卓乔(宏观贵金属) 

021-60635739 

hezhuoqiao@ccb.ccbfutures.com 

期货从业资格号：F3008762 

 

 

研究员：黄雯昕(国债集运) 

021-60635739 

huangwenxin@ccb.ccbfutures.com 

期货从业资格号：F3051589 

 

 

研究员：聂嘉怡(股指) 

021-60635735 

niejiayi@ccb.ccbfutures.com 

期货从业资格号：F03124070 

 

 

 

 

 

 

行业 

贵金属日评 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

日期 

2026 年 05 月 15 日 

 

 

 

 

 

mailto:huangwx@ccbfutures.com


    

 请阅读正文后的声明                                    - 2 - 

每日报告  

一、贵金属行情及展望 

日内行情： 

4月份美国CPI与 PPI双双超预期上行推高美联储紧缩预期并支持美元汇率，

美联储年内加息概率上升至 31.6%而降息概率下降至 2.3%，但伊朗灵活管理霍尔

木兹海峡以及美伊冲突以来中国第三艘邮轮驶出波斯湾缓解市场担忧，伦敦黄金

继续在 4500-4900 美元/盎司区间内运行。油价高企带来新能源替代需求，叠加

AI 投资热潮共同提振白银工业需求，近期白银走势显著强于黄金，伦敦金银比值

下降至 54附近，但若欧美央行紧缩也会抑制工业需求预期。近期美伊不断交换谈

判信息但双方在关键问题上互不相让，美伊双重封锁霍尔木兹海峡而国际原油缓

冲库存持续消耗，伊朗局势前景具有高度不确定性而贵金属波动性仍然偏高，建

议投资者适当降低仓位并提高持仓灵活性。 

表1：国内贵金属行情
合约 前收盘价 最高价 最低价 收盘价 涨跌幅% 持仓量 增仓量

上期金指 1,032.79 1,034.86 1,026.48 1,032.05 -0.07% 329,557 4319

上期银指 21,338 22,108 21,245 21,433 0.44% 515,124 6362

广期铂指 531.24 541.64 530.03 531.39 0.03% 18,292 -780

广期钯指 366.09 369.33 364.68 365.10 -0.27% 9,281 25

数据来源：Wind，建信期货研究发展部

 

中线行情： 

伊朗战争推高国际油价和通胀中枢可能倒逼欧美央行短期紧缩并阶段性削弱

黄金的流动性溢价，但央行紧缩势必会进一步恶化经济增长动能进而提振来自宏

观市场的避险需求，我们判断金价继续处于 2024 年 3月份以来的第二轮中周期牛

市当中。从短周期看，金价主要受到伊朗局势、国际油价、美元汇率和美联储货

币政策的影响，伊朗局势已经边际缓和但美伊分歧难以调和，国际油价冲高回落

但缓冲库存持续消耗，美联储短期按兵不动但其耐心也有限度，总体上看短期金

价或在 4500-4900 美元/盎司区间内运行。对银铂钯等工业贵金属而言，伊朗局势

缓和促使油价高位回落并缓解央行紧缩担忧，油价高企和 AI 热潮提振工业需求预

期；但若美伊无法及时达成协议从而开放霍尔木兹海峡，那么原油缓冲库存持续

消耗仍有可能继续推高油价和通胀中枢，从而再次诱发央行紧缩预期并施压工业

贵金属。我们预计银铂钯等工业贵金属短期也处于区间震荡走势，建议投资者密

切关注伊朗局势演化和霍尔木兹海峡通航情况。鉴于金价中长期牛市不改但伊朗

局势具有高度不确定性，建议配置型投资者以定投方式继续加大黄金配置力度，

交易型投资者宜持震荡思路参与交易，并适当降低仓位且提高持仓灵活性以应对

伊朗局势的不确定性。 
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二、贵金属市场相关图表 

 

图1：上海金银期指 图2：伦敦金银现货

数据来源：Wind，建信期货研究发展部 数据来源：Wind，建信期货研究发展部

图3：上海期指对上金TD基差 图4：金银ETF持仓量(吨)

数据来源：Wind，建信期货研究发展部 数据来源：Wind，建信期货研究发展部

图5：黄金白银比值 图6：伦敦黄金与其他资产相关性

数据来源：Wind，建信期货研究发展部 数据来源：Wind，建信期货研究发展部
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三、主要宏观事件/数据 

1、特朗普访华之际，美以对伊朗的战争为其行程投下阴影。同时有迹象显示，

这场冲突正重塑中东地区的联盟格局。以色列透露，总理内塔尼亚胡 3月曾秘密

访问阿联酋，与阿布扎比王储穆罕默德举行会谈。此外路透报道称，沙特战斗机

已对伊拉克境内的伊朗支持民兵实施空袭。消息人士称，科威特也向伊拉克境内

发动了报复性打击。 

2、美国参议院批准沃什出任美联储主席。这位 56岁的律师兼金融人士将在

通胀持续上升之际接掌美联储，而这一背景可能使总统特朗普所要求的降息更加

难以推进。沃什正式宣誓就任仍待白宫完成相关签署程序。波士顿联储主席柯林

斯：如果通胀压力未能缓解，美联储可能需要加息。明尼亚波利斯联储主席卡什

卡利：美联储在抑制通胀方面态度极其严肃。 

3、美国 4月生产者物价指数(PPI)录得四年来最大涨幅，受商品和服务成本

飙升推动，这是在与伊朗冲突背景下通胀加速的最新迹象。劳工统计局表示，上

月最终需求 PPI 飙升 1.4%，创 2022 年 3月以来最大涨幅。 

4、欧洲央行执委连恩表示，伊朗战争引发的全球油价冲击，可能迫使欧洲央

行加息，以防止燃料成本上升传导至工资、通胀预期及更广泛的价格水平。 

5、船舶追踪数据显示，一艘载有 200 万桶伊拉克原油的中国超级油轮周三驶

过霍尔木兹海峡；此前因美伊冲突，该船在波斯湾滞留了两个多月。自 2月 28

日美以与伊朗的战争爆发以来，这是已知的第三艘中国油轮通过霍尔木兹海峡。 
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