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每日报告  

一、贵金属行情及展望 

日内行情： 

美欧银行危机引发金融稳定性问题和欧美经济衰退预期，周日欧美日六大央

行联合声明加大美元流动性供应；虽然欧洲央行坚持加息 50BP，但由于美债收益

率曲线倒挂程度更加严重，相应地美国银行系统更加脆弱，市场预计美联储政策

利率路径将显著下行，伦敦黄金周一亚盘时段冲破 2000 美元/盎司关口。由于人

民币兑美元汇率贬值，上海黄金收于 445 元/克，距离 2020 年 8 月份床下的历史

峰值只有不到 2%的距离。目前市场激烈博弈美联储 3 月份议息会议，而黄金价格

波动性也会明显上升。 

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 432.56 446.07 435.06 445.18 2.92 333,089 14,467
上期银指 5,064 5,179 5,031 5,151 1.72 1,006,304 7,738
黄金TD 431.98 448.00 431.98 447.80 3.66 160,020 7,154
白银TD 5,019 5,143 5,010 5,139 2.39 5,098,654 -70,148

数据来源：Wind，建信期货研究发展部  

中线行情： 

我们认为金融市场波动的加大、银行系统稳健性的削弱以及美国经济衰退可

能性的增强，使得美联储大概率下调本轮加息周期峰值利率；但这种情况下，就

业市场的结构性紧张与通货膨胀的韧性又使得美联储可能将政策利率在更高水平

保持更长时间，结果是美国经济实现较高利率、较高通胀和较低增长的软着陆，

美债收益率整体在一个较高的区间内运行，美债长短期限利差长期维持倒挂但倒

挂程度在可控范围之内。这种情况下，贵金属整体波动中枢将有所上移，但仍然

缺乏突破上涨的足够动能，中国金价将由于地缘政治风险而具有中长期的配置需

求。预计本周美联储会议暂停加息，但在会议声明&新闻发布会&利率点阵图上发

出充分鹰派的信号，强调抗击通胀任务尚未完成，金融市场平稳后将继续加息，

目前市场所体现出来的强烈降息预期在美联储会议上将会有所减退。 
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二、贵金属市场相关图表 

 

图1：上海金银期指 图2：上海期指对上金TD基差

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：CFTC基金净多率 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：伦敦黄金与其他品种相关性

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、瑞银同意收购竞争对手瑞士信贷，这是瑞士当局在最后一刻策划的合并。

瑞银将支付 30 亿瑞郎，并最高承担 50 亿瑞朗的损失，这项交易预计将在 2023

年底前完成。瑞士央行将为瑞银和瑞信合并提供 1000 亿瑞朗的流动性援助，并承

担最高承担 90 亿瑞朗的潜在损失。 

2、美国 3月消费者信心四个月内首次下降，但家庭预计通胀将在未来一年及

以后消退，这可能为美联储在面对金融市场不稳定时提供一些安慰。密歇根大学

3月消费者信心指数初值为 63.4，预估和上月终值均为 67。一年期通胀预期从 2

月的 4.1%降至 3.8%，为 2021 年 4 月以来最低。 

3、3 月 19 日美联储和其他五家中央银行（欧洲央行、瑞士央行、日本央行、

英国央行和加拿大央行）宣布采取协调行动，通过常设美元流动性互换额度安排

加强流动性供应。目前提供美元业务的央行同意将 7 天到期业务的频率从每周增

加到每天，这些日度业务将从 2023 年 3 月 20 日开始，并将至少持续到 4月底。 

4、欧盟统计局表示，欧元区 2月整体通胀率略有下降，但由于服务成本激增，

基础通胀继续加速，证实了本月稍早的初步数据。欧元区 2月 HICP 同比涨幅从一

个月前的 8.6%降至 8.5%，核心通胀率从 5.3%升至 5.6%。 
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【建信期货研究发展部】 

宏观金融研究团队 021-60635739      有色金属研究团队  021-60635734        黑色金属研究团队  021-60635736 

石油化工研究团队 021-60635738      农业产品研究团队  021-60635732        量化策略研究团队  021-60635726 

 

免责声明： 

本报告由建信期货有限责任公司（以下简称本公司）研究发展部撰写。 

本研究报告仅供报告阅读者参考。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议，本公司

不对任何人因使用本报告中的内容所导致的损失负任何责任。  

市场有风险，投资需谨慎。本报告是基于本公司认为可靠且已公开的信息，本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整

性，也不保证文中观点或陈述不会发生任何变更，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

本报告版权归建信期货所有。未经建信期货书面授权，任何机构或个人不得以翻版、复制、发表、引用或再次分发他人等

任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进行引用、刊发的，须在授权范围内使用，并注明出处为“建信期货研究发展部”，

且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。  
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