
  贵金属周报 

敬请参阅最后一页免责声明 1 / 11 
 

 

 
 

 
核心观点及策略 

2026年 1月 26日 

金银再创新高，关注铂钯补涨行情 

⚫ 上周国际贵金属期货价格继续上攻，黄金和白银价格双双

再创历史新高。COMEX黄金期货主力合约向5000美元/盎司

的关口发起冲击，而COMEX黄金期货主力合约站上103美元

/盎司的历史新高。在金银价格屡创新高之际，铂钯期货

价格也跟涨，特别是铂金价格，NYMEX铂期货价格在上周

四周五大幅上涨，周度涨幅高达18.37%。 

⚫ 地缘政治方面，特朗普表示，美国将获得对格陵兰岛上美

军基地所在区域的“主权”。格陵兰岛争端标志着美欧关

系正加速“脱钩”。美联储将在1月27日至28日的举行议

息会议，市场普遍预期将维持3.50%-3.75%利率不变，因

近期公布的美国就业和通胀数据整体好于预期，预计美联

储将进行“鸽派暂停”，或在声明中暗示宽松倾向仍在。 

⚫ 地缘政治紧张局势加剧提升了避险需求，以及各国加快

“去美元”化进程大举增持黄金，是贵金属价格不断创新

高的主要原因。波动性更高的白银今年不到一个月涨幅已

达40%，目前COMEX金银比价已下行至48，为近50年的低位。

当前地缘局势持续动荡，预计短期贵金属价格仍将维持强

势运行。目前铂/金和钯/金比价仍处于低位区间，铂/银

和钯/银比价更是处于历史低位，铂、钯的补涨行情值得

关注。 

⚫ 风险因素：美联储会后声明鸽派不及预期 
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一、上周交易数据 

表 1  上周主要市场贵金属交易数据 

合约 收盘价 涨跌  涨跌幅/%  总成交量/手  总持仓量/手 价格单位 

SHFE 黄金 1115.64  83.32  8.07  206580  178255  元/克 

沪金 T+D 1110.35  79.26  7.69  54268  208322  元/克 

COMEX 黄金 4983.10  382.00  8.30      美元/盎司 

SHFE 白银 24965  2202  9.67  522479  634627  元/千克 

沪银 T+D 24988  2347  10.37  436090  3292636  元/千克 

COMEX 白银 103.26  13.32  14.80      美元/盎司 

GFEX 铂金 685.90  75.85  12.43  25095  11348  元/克 

铂金 9995 681.50  79.04  13.12      元/克 

NYMEX 铂金 2773.20  79.04  18.37      美元/盎司 

GFEX 钯金 497.95  79.04  6.09  11027  11348  元/克 

NYMEX 钯金 2047.00  79.04  10.86      美元/盎司 

注:(1) 成交量、持仓量：手（上期所按照双边计算，COMEX/LME 按照单边计算；LME 为前一日官方数据）； 

   (2) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

   (3) 涨跌幅=（周五收盘价-上周五收盘价）/ 上周五收盘价*100%； 

资料来源：iFinD、铜冠金源期货 

二、市场分析及展望 

上周国际贵金属期货价格继续上攻，黄金和白银价格双双再创历史新高。COMEX 黄金

期货主力合约向 5000 美元/盎司的关口发起冲击，而 COMEX 黄金期货主力合约站上 103 美

元/盎司的历史新高。在金银价格屡创新高之际，铂钯期货价格也跟涨，特别是铂金价格，

NYMEX 铂期货价格在上周四周五大幅上涨，周度涨幅高达 18.37%。 

地缘政治方面，特朗普表示，美国预计将获得对格陵兰岛上美军基地所在区域的“主权”，

并称相关谈判“进展顺利”，“我们会得到想要的一切”。特朗普还威胁称，如果欧洲国家

因其与格陵兰岛相关的关税威胁而抛售美国资产，美方将进行“强烈报复”。格陵兰岛争端

标志着美欧关系正加速“脱钩”。美国总统特朗普表示，美国正调集重兵前往伊朗，许多舰

艇正在向伊朗行进。他还表示，对所有与伊朗进行贸易往来的国家加征 25%的关税很快就会

生效。 

美联储新任主席的遴选进入最后阶段。美国财长贝森特透露，特朗普正接近提名下一任

美联储主席，已将候选人范围缩小至四人，最终决定可能在下周公布。此前普遍认为，最终

入围的候选人包括前美联储理事凯文·沃什、现任理事克里斯托弗·沃勒、国家经济委员会

主席凯文·哈塞特以及贝莱德固定收益主管里克·里德。特朗普表示，已结束对美联储主席

候选人的面试，将很快就会公布美联储主席人选，自己心中已有人选。 

最大黄金买家之一波兰央行批准购买 150 吨黄金的计划。在地缘局势动荡的环境下，央

行购金力度加大，将继续为黄金价格提供有力的支撑。 

美联储将在 1 月 27 日至 28 日的举行议息会议，市场普遍预期将维持 3.50%-3.75%利率
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不变，关键在于前瞻指引。因近期公布的美国就业和通胀数据整体好于预期，预计美联储将

进行“鸽派暂停”，或在声明中暗示宽松倾向仍在。市场依然预计今年至少会有两次 25 个

基点的降息。关注即将召开的美联储会议的传达的货币政策线索。 

地缘政治紧张局势加剧提升了避险需求，以及各国加快“去美元”化进程大举增持黄金，

是贵金属价格不断创新高的主要原因。波动性更高的白银今年不到一个月涨幅已达 40%，目

前 COMEX 金银比价已下行至 48，为近 50 年的低位。当前地缘局势持续动荡，预计短期贵

金属价格仍将维持强势运行。目前铂/金和钯/金比价仍处于低位区间，铂/银和钯/银比价更是

处于历史低位，铂、钯的补涨行情值得关注。 

 

风险因素：美联储会后声明鸽派不及预期 

 

三、重要数据信息 

1、美国 2025 年第三季度 GDP 终值年化环比增长 4.4%，高于 4.3%的初值，创下近两

年来最快增速。 

2、美联储青睐的通胀指标 11 月核心 PCE 物价指数同比上涨 2.8%，环比上涨 0.2%，均

符合预期。 

3、美国上周初请失业金人数 20 万人，低于预期的 21 万人。基于四周移动平均值计算，

平均申请人数为 20.15 万人，为 2024 年 1 月 13 日以来最低水平。滞后一周的持续申请失业

救济人数微幅下降至 185 万人，较一周前减少 2.6 万人。 

4、美国 1 月标普全球制造业 PMI 初值 51.9，略高于前值 51.8；服务业 PMI 初值持平于

52.5，综合 PMI 初值小幅上升至 52.8。三项数据均小幅低于预期。 

5、欧元区 1 月制造业 PMI 初值小幅回升至 49.4，仍处收缩区间；服务业 PMI 初值降至

51.9，低于预期。德国制造业、服务业 PMI 均超预期回升。法国制造业 PMI 升至近四年新

高的 51，但服务业 PMI 急剧放缓至 47.9。 

6、日本央行维持基准利率在 0.75%不变，同时上调 2026 财年经济增长及通胀预期。日

本央行行长植田表示，将密切关注日元走弱的影响，若债券长期利率异常上升，将购买国债

稳定市场。 

 

四、相关数据图表 

表 2  贵金属 ETF 持仓变化 

 单位（吨） 2026/1/23 2026/1/16 2025/12/23 2025/1/23 
较上周

增减 

较 上 月

增减 

较去年

增减 

ETF黄金总持仓 1086.53  1085.67  1068.27  860.17  0.86  18.26  226.36  

ishare 白银持仓 16089.98  16073.06  16446.97  14205.36  16.92  -356.99  1884.62  

资料来源：Bloomberg、铜冠金源期货 
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图 1  SHFE 金银价格走势                                    图 2  COMEX 金银价格走势 

  

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 

图 3  COMEX 黄金库存变化                                    图 4  COMEX 白银库存变化 

  

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 

图 5  LBMA 黄金库存变化                                    图 6  LBMA 白银库存变化 
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资料来源：iFinD，铜冠金源期货 

图 7  上海期货交易所白库存变化                               图 8  上海黄金交易所白银库存变化 

  

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 

图 9  COMEX 黄金非商业性净多头变化                    图 10  COMEX 白银非商业性净多头变化 

  

 

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图 11  SPDR 黄金持有量变化                                    图 12  SLV 白银持有量变化 

  

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 

图 13  沪期金与沪金 T+D 价差变化                             图 14  沪期银与沪银 T+D 价差变化 

  

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 

图 15   黄金内外盘价格变化                                    图 16  白银内外盘价格变化 

  

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图 17   COMEX 金银比价                                    图 18   美国通胀预期变化 

  

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 

图 19   金价与美元走势                                    图 20   金价与铜价格走势 

  

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 

图 21   金价与 VIX 指数走势                               图 22   金价与原油价格走势 

  

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图 23   金价与美国 10 年期国债收益率走势                       图 24   金价与美国实际利率走势 

  

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 

图 25   美联储资产负债表规模                                图 26   美国政府债务规模 

  

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 

图 27   铜金比价                                           图 28   美元指数与欧元兑美元走势 

  

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图 29   NYMEX 铂钯库存                                    图 30  NYMEX 铂钯比价 

  

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 

图 31   铂期货和期权非商业性净持仓                        图 32   钯期货和期权非商业性净持仓 

  

资料来源：iFinD，铜冠金源期货 
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