
贵金属周度观察：
利好兑现短期回调 

重回趋势仍需降息预期催化

王娜   从业资格证号：F3055965  

       交易咨询资格证号：Z0001999

2026年8月16日



核心要点与策略

2

因素 逻辑观点

贵金属

• 本周美国CPI、PPI通胀数据相继落地，通胀压力边际缓和，叠加美国7月零售销售意外转负及油价下跌，市场对美联储再度加

息的预期显著回落，9月加息仅为33%，利率期货定价12月之前美联储将维持当前利率水平不变，短期流动性约束有所缓解，为

贵金属上行提供宏观催化。

• 随着利好数据兑现，同时美国长期国债收益率仍处于高位，贵金属前期积累的多头头寸开启阶段性获利了结，贵金属价格进入

震荡休整阶段，短期波动有所放大。但短期回调并不改变中长期底层逻辑，价格下行空间受到多重因素约束。

• 一方面，全球央行购金大趋势延续，二季度全球央行购金同比增长62%，储备多元化诉求持续存在，逢低配置的买盘形成扎实

底部支撑，对价格回调形成缓冲。另一方面，美国债务规模逼近40万亿美元，利息支出占财政收入35%，财政压力持续凸显，

市场对美债长期可持续性的担忧抬升，本周30年期国债拍卖创下2001年以来最高中标收益率，美元信用边际弱化的大方向并未

逆转，黄金作为主权信用对冲资产的配置价值持续得到重视。

• 但是需要明确的是，虽然市场对加息的预期已经明显下降，但贵金属趋势性上涨加速仅靠“加息风险下降”无法达成，需美联

储重新转向降息预期，目前仍需等待宏观层面的催化。



核心要点与策略
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因素 逻辑观点

贵金属

• 综合来看，短期贵金属或延续震荡消化获利盘，回调幅度相对有限，并提供中期多单回调逢低配置机会，关注伦敦金4300美元、

伦敦银63美元的支撑。后续重点跟踪美国就业、通胀数据的边际变化以及美联储官员讲话，观察实际利率与美元指数的驱动节

奏，中长期结构性支撑依旧存在。

• 下周处于经济数据公布真空期，建议重点关注美元指数变化。考虑到日元重回贬值趋势，不排除日本央行加息或汇市干预可能。

若政策落地，或将触发日元套息交易调整，扰动美元指数、美债收益率与美股估值，引发全球资产连锁波动并传导至贵金属，

带来阶段性扰动。
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美国联邦基金目标利率
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美国国债收益率及利差
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美国国债实际收益率及通胀预期
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主要经济体政策利率及国债收益率
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黄金ETF持仓
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白银ETF持仓
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CFTC持仓统计-黄金
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CFTC持仓统计-白银
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CFTC持仓统计-铂金
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CFTC持仓统计-钯金
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黄金交易所库存
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白银交易所库存
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铂钯交易所库存
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国内外期现价差-金银
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国内外期现价差-铂钯
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贵金属比价-金银
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贵金属比价-铂钯
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黄金ETF波动率指数
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1、黄金ETF波动率指数（CBOE Gold ETF Volatility Index，简称GVZ）是衡量市场对黄金价格未来30天波动幅度预期的关键指标，基于全球

最大黄金ETF-SPDR Gold Shares(GLD)的期权价格计算，反映市场共识的波动预期，而非单个投资者的判断。

2、GVZ是黄金投资的风险仪表盘，可用于调整交易策略、控制仓位与管理风险。

3、GVZ突破30（历史高位区间）时，预示黄金价格波动将显著加剧，应降低杠杆、控制仓位。



SHFE金银平值期权隐含波动率
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GFEX铂钯平值期权隐含波动率
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期限结构
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