
贵金属期货周报

国元期货研究咨询部 2026年 7月 27日

宏观市场纷繁 贵金属震荡调整

【策略观点】

美国经济数据强劲推动加息预期不断升温，对黄金带来短期压

力，黄金调整正在进行。短期快速调整后，贵金属将止跌企稳，等

待宏观指引。
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一、行情回顾

截至 7月 24日，外盘伦敦金银分别下降 2.47%和 6.56%，COMEX金银分别下降 2.20%

和 6.56%；SHFE金银分别下降 3.07%和 7.85%。

图表 1：上周贵金属内外盘收盘情况

数据来源：Wind、国元期货

二、重要事件及其基本面

1. 美伊冲突持续升级，特朗普威胁对伊朗地下设施发动猛烈打击。美国总统特朗普 7月

21日称，美国“很快”将对伊朗位于纳坦兹以南的“镐山”地下设施发动打击，且打击力度将“非

常猛烈”。7月 22日，伊朗武装部队中央总部发布声明，宣布霍尔木兹海峡仍处于关闭状态，

并警告若美国将威胁付诸行动，伊朗武装力量将不允许本地区出口一滴石油，地区内石油、

天然气、电力及经济基础设施均将成为打击目标。据美国媒体 23日报道，特朗普称正“认真

考虑”重启对伊朗的大规模作战行动，美伊军事对抗风险进一步上升。

2. 伊朗重申对霍尔木兹海峡的控制权，双方对峙持续。针对美方最新威胁，一名伊朗军

方消息人士 22日表示，伊朗在行使对霍尔木兹海峡主权方面拥有坚定意志，决不允许海峡再

次成为针对伊朗的威胁工具。伊朗武装部队哈塔姆安比亚中央总部同日发布声明，宣布霍尔

木兹海峡仍处于关闭状态，并强调若确有船只需通过该海峡，必须按照此前公布的指定航线

和程序通行。伊朗方面明确将地区内的石油、天然气、电力及经济基础设施列为潜在打击目

标，美伊双方围绕海峡通行权的对峙持续加剧。

3. 中美高层会晤及经贸合作取得新进展。王毅 22日在马尼拉会见美国国务卿鲁比奥，

双方同意共同落实两国元首达成的重要共识，筹备好下阶段高层交往，推动中美建设性战略

稳定关系取得实质进展。王毅指出今年是中美关系的“大年”，要求美方尊重中国核心利益、

恪守一个中国原则。经贸方面，商务部外资司司长孟华婷 23日表示，中美双方经贸团队正就

贸易理事会架构、职能、运行模式等保持密切沟通，并探讨推进各自 300亿美元规模的对等

降税框架安排。中方正广泛征求利益相关方意见，双方将尽快商定具体产品降税安排并推动

实施。
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4. 美国就业数据强劲，原油库存由降转升。美国 7月 18日当周首次申请失业救济人数

为 18.7万人，大幅低于预期 21万人及前值 20.8万人，显示就业市场依然紧俏，经济仍具韧

性。能源数据方面，美国石油协会（API）数据显示，美国 API原油库存增加 260.3万桶，前

值为减少 56.4万桶，由降转升；库欣原油库存减少 73.7万桶，前值为增加 23.8万桶。成品

油方面，汽油库存减少 137.9万桶（前值减少 166.4万桶），馏分油库存增加 175.9万桶（前

值增加 225.9万桶）。

三、美元指数

上周美元指数有所上涨。美伊冲突持续升级，特朗普威胁对伊朗“镐山”地下设施发动“非

常猛烈”的打击，伊朗方面随即宣布霍尔木兹海峡仍处于关闭状态，并警告若美国付诸行动，

将不允许本地区出口一滴石油，地区内石油、天然气、电力及经济基础设施均将成为打击目

标。地缘避险需求持续推升美元。此外，特朗普称正考虑重启对伊朗的大规模作战行动，进

一步加剧市场担忧。美国 7月 18日当周首次申请失业救济人数为 18.7万人，大幅低于预期

的 21万人及前值 20.8万人，显示就业市场依然强劲，经济韧性为美元提供支撑。中美高层

会晤及经贸合作进展一定程度上提振了市场风险偏好，但美伊对峙持续升级主导了外汇市场

情绪，避险资金流入推动美元指数当周收涨。

图表 2：美元指数周图走势

数据来源：文华财经、国元期货
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四、库存

芝加哥商业交易所公布报告显示，7月 24日 COMEX金库存 2701.74万盎司，较前一周

减少 10.15万盎司。芝加哥商业交易所公布报告显示，7月 24日 COMEX银库存 3.30亿盎

司，较前一周增加了 237.16万盎司。

图表 3：COMEX金库存

数据来源：CME、国元期货

图表 4：COMEX银库存

数据来源：CME、国元期货
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五、ETF持仓

截至 7月 24日，SPDR持仓量为 1009.30吨，与前一周相比增加了 10.28吨，基金持仓

有所增加。截至到 7月 24日，SLV持仓量为 15044.45吨，与前一周相比减少了 16.87吨，

基金持仓有所增加。

图表 5：SPDR黄金持仓

数据来源：spdrgoldshares.com、国元期货

图表 6：SLV白银持仓

数据来源：iSharesSilverTrust、国元期货
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六、国内期货市场持仓

截至 7月 24日当周，沪金主力期货持仓量为 64308手，较上周减少 36864手；沪银主

力期货持仓量为 253963手，较上周增加 86877手。

图表 7：沪金持仓量

数据来源：上期所、国元期货

图表 8：沪银持仓量

数据来源：上期所、国元期货
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七、后市展望

7.1黄金和白银

美国经济数据强劲推动加息预期不断升温，对黄金带来短期压力，黄金调整正在进行。

短期快速调整后，贵金属将止跌企稳，等待宏观指引。

图表 9：COMEX金周图

数据来源：文华财经、国元期货
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图表 10：沪金主连周图

数据来源：文华财经、国元期货
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图表 11：COMEX银周线图

数据来源：文华财经、国元期货
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图表 12：沪银主连周图

数据来源：文华财经、国元期货
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免责声明

本报告非期货交易咨询业务项下服务，内容仅供参考，不构成任何投资建议且不代表国

元期货立场。请交易者务必独立进行投资决策，交易者根据本报告作出的任何投资决策与国

元期货及研究人员无关，国元期货不对因使用本报告而造成的损失承担任何责任。国元期货

不因接收人收到此报告而视其为客户。

本报告基于公开或调研资料，我们力求分析内容及观点的客观公正，但对于本报告所载

内容及观点的准确性、可靠性、时效性及完整性均不作任何保证。国元期货可发出其他与本

报告所载资料不一致及有不同结论的报告。

本报告的著作权和/或其他相关知识产权归属于国元期货，未经国元期货书面许可，任何

单位或个人都不得以任何方式复制、转载或引用本报告内容，违者将被追究法律责任。如引

用、转载、刊发、链接需要注明出处为国元期货。
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