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美通胀大幅升高 贵金属价格先抑后扬 

市场分析 

中美方面，美国总统特朗普将于5月13日至15日对中国进行国事访问，白宫公布将随特朗普一同访华的商界领袖名

单。在科技领域，访华美企代表包括特斯拉CEO马斯克、苹果CEO库克以及高通、美光等半导体企业负责人；在

金融领域，有花旗、高盛、黑石等华尔街巨头负责人。此外，还有波音和嘉吉公司负责人。美伊方面，伊朗已通

过巴基斯坦调解人向美方传达五项先决条件，包括结束在黎巴嫩在内各条战线的战争、解冻伊被冻结资金、赔偿

战争损失、承认伊对霍尔木兹海峡的主权。伊朗外交部发言人巴加埃表示，结束战事和解除对霍尔木兹海峡的封

锁是同美国进行任何谈判的先决条件。经济数据方面，美国通胀压力重燃，进一步挤压美联储年内降息空间。美

国4月CPI同比上涨3.8%，超出市场预期的3.7%，创2023年5月以来新高；核心CPI同比上涨2.8%，超出预期的2.7%，

并创2025年9月以来新高。 

 

期货行情与成交量： 

2026-05-12，沪金主力合约开于1031.58元/克，收于1030.12元/克，较前一交易日收盘变动0.32%。当日成交量为41087

手，持仓量为129725手。昨日夜盘沪金主力合约开于1032.56元/克，收于1027.10元/克，较昨日午后收盘下跌0.29%。 

2026-05-12，沪银主力合约开于20600.00元/千克，收于20779.00元/千克，较前一交易日收盘变动4.27%。当日成交

量为713920手，持仓量为167798手。昨日夜盘沪银主力合约开于20830元/千克，收于20964元/千克，较昨日午后收

盘上涨0.89%。 

美债收益率与利差监控： 

2026-05-12，美国10年期国债利率收于4.42%，较前一交易日变化-0.03%，10年期与2年期利差为0.47%，较前一交

易日变化-0.01%。 

上期所金银持仓与成交量变化情况： 

2026-05-12，Au2606合约上，多头较前一日变化6016手，空头则是变化634手。沪金合约上个交易日总成交量为

307396手，较前一交易日变化-6.38%。在沪银方面，在Ag2606合约上，多头变动5145手，空头变动4181手。白银

合约上个交易日总成交量1392083手，较前一交易日变化24.95%。 

贵金属ETF持仓跟踪： 

贵金属ETF方面，昨日黄金ETF持仓为1,036.28吨，较前一交易日增加2.28吨。白银ETF持仓为15,085吨，较前一交

易日增加37吨。 

贵金属套利跟踪： 

期现价差：2026-05-12，国内溢价方面，昨日黄金国内溢价为-10.61元/克，白银国内溢价为-1339.73元/千克。金银

比价：昨日上期所金银主力合约价格比约为49.58，较前一交易日变动-3.78%，外盘金银比价为57.86，较上一交易

日变化-0.88%。 

基本面： 

上海黄金交易所T+d市场监控上个交易日（2026-05-12）上金所黄金成交量为49802千克，较前一交易日变化12.89%。

白银成交量为626580千克，较前一交易日变化20.85%。黄金交收量为11872千克，白银交收量为32130千克。 

 

 

 

策略 

黄金：谨慎偏多 

目前市场风险偏好由于中美元首会晤出现转好迹象，对于黄金投资的需求或略有增强，因此预计近期黄金价格或

以震荡偏强格局为主，Au2606合约震荡区间或在1010元/克-1090元/克。 
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白银：谨慎偏多 

当下白银与黄金宏观逻辑类似，但由于风险情绪的回升，白银价格相较于黄金略微偏强。白银本身价格预计同样

维持震荡偏强格局，Ag2606合约震荡区间或在20000元/千克-22000元/千克。 

套利：逢高做空金银比价 

期权：暂缓 

 

 

风险 

海外流动性风险 

投机头寸持续离场 
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图1：美利坚合众国：10年国债：收益率 图2：10-2年期利差|单位:% 

  
资料来源：钢联大宗，华泰期货研究院 资料来源：钢联大宗，华泰期货研究院 
 

图3：上期所黄金成交量(单边)单位:千手 图4：上期所白银成交量(单边)|单位:千手 

  
资料来源：钢联大宗，华泰期货研究院 资料来源：钢联大宗，华泰期货研究院 
 

图5：黄金国内溢价 图6：白银国内溢价 

  
资料来源：钢联大宗，华泰期货研究院 资料来源：钢联大宗，华泰期货研究院 
 



  

 

2026年期货市场研究报告  请仔细阅读本报告最后一页的免责声明 
      

贵金属日报 | 2026-05-13 

第 5 页 第 5 页 

图7：上期所黄金库存】单位:干克 图8：SHFE：上期所白银库存|单位:干克 

  
资料来源：钢联大宗，华泰期货研究院 资料来源：钢联大宗，华泰期货研究院 
 

图9：金银比价 图10：上海黄金交易所Au（T+D）交收量 

  
资料来源：钢联大宗，华泰期货研究院 资料来源：钢联大宗，华泰期货研究院 
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