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美国通胀压力逐渐缓解
贵金属价格上涨

研究中心

2024年5月19日

一周集萃-贵金属



ᵺ01

ӹἷᾎ ֶ♆ᴢ₲♆03

目 录

─ᶸḢ ≢02

ṝṳᶊ04



Ῑṳῑ εԃṳ Ộ Ӥᾎ є Ԁ ᶱᾭ

第一部分 行情回顾
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 σ

 ᶡ῞ σ纽约联储消费者预期调查显示，4月一年期通胀预期从前一个月的3%升至3.26%，为去年11月以来的最高水平。美国4月PPI环比增0.5%，超出预期的0.3%，3月

份数据修正为-0.1%；PPI同比增2.2%，增速创12个月新高，符合市场预期，前值为2.1%。美国4月CPI同比增3.4%，符合市场预期，前值为3.5%；环比增0.3%，预期和

前值均为0.4%。4月核心CPI同比降至3.6%，为2021年4月以来最低；核心CPI环比增速从3月份的0.4%下降至0.3%，为6个月来首次下降，符合市场预期。市场预期美联

储将从9月份开始降息。美国4月零售销售环比意外持平，此前市场预期为增0.4%，前值从0.7%修正为0.6%。美国5月纽约联储制造业指数下跌至-15.6，连续第六个月收

缩，低于市场预期的-10，投入和销售价格指标略有放缓。

 ┌ σ美联储主席鲍威尔表示，美联储需要保持耐心，等待更多证据表明高利率正在抑制通胀，因此需要在更长时间内保持利率在高位；不认为下一步行动可能是加

息，更有可能将政策利率维持在现有水平。美联储梅斯特表示，现在断言通胀将逆转为时过早；美联储维持利率不变是适当的，因为其在等待价格压力进一步缓解的证

据；不急于考虑加息。美联储威廉姆斯表示，通胀压力逐渐缓解趋势较为乐观，但现在没有必要收紧货币政策，预计年底通胀率在2%低位区间，明年约为2%，无需等

到通胀精确达到2%再放松政策。美联储博斯蒂克表示，对四月份通胀进展感到满意，但美联储尚未达到目标；年底前降息可能是合适的，但美联储没有任何确定的计

划。欧央行多位官员认为，欧央行6月降息的条件已经具备。

 ṳᶊ σ截至5月14日当周，COMEX黄金期货管理基金净多持仓增加4336手至130435手，COMEX白银期货管理基金净多持仓增加5502手至39696手。截至5月17日，

SPDR黄金ETF持仓838.54吨，周内流入6.61吨；SLV白银ETF持仓13014.79吨，周内流出86.7吨。

 ὺӏẤ σ美国就业数据走弱，4月CPI同比符合预期、核心CPI降至2021年以来新低，零售销售环比走弱意外持平，降息预期重新升温。周五尾盘贵金属价格大幅上涨，

沪金周涨3.29%至572.26元/克，沪银周涨10.71%至8061元/千克。后续市场或主要基于美国经济和通胀表现调整降息预期，年内降息仍为大概率事件，全球央行持续购金

亦对金价形成一定支撑，建议贵金属中长期思路以偏多为主。
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第二部分 海外宏观经济



ᶁ4ῐCPI ᴿ Ῑε–ịCPI 2021ẈҧΎᾚӈ

数据来源：Wind、广州期货研究中心
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 美国4月PPI环比增0.5%，超出预期的0.3%，3月份数据修正为-0.1%；PPI同比增2.2%，增速创12个月新高，符合市场预期，前值

为2.1%。

 美国4月CPI同比增3.4%，符合市场预期，前值为3.5%；环比增0.3%，预期和前值均为0.4%。4月核心CPI同比降至3.6%，为2021

年4月以来最低；核心CPI环比增速从3月份的0.4%下降至0.3%，为6个月来首次下降，符合市场预期。
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ᶂ   εỈ εTimes New Romanεו ε14-16ᴹḓӋεִי

数据来源：Wind、广州期货研究中心

 美国4月ISM制造业指数下降至49.2，低于预期的50和3月前值50.3。

 分项而言，新订单指数录得49.1，较上月下降2.3个百分点，重回收缩区间；新出口订单指数下降2.9个百分点至48.7；生产指数
下降3.3个百分点至51.3；物价指数上升5.1个百分点至60.9，生产材料价格压力连续两个月大幅上升；就业分项指数上升1.2个百
分点至48.6，制造业就业收缩幅度放缓；库存指数持平于48.2，客户库存指数上升3.8个百分点至47.8，去库进程趋缓。

ᶁISMֹ ѝ ֹ ѝPMI ᶁISMֹ ѝPMI֪
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ᶂ   εỈ εTimes New Romanεו ε14-16ᴹḓӋεִי

数据来源：Wind、广州期货研究中心

 美国4月ISM非制造业PMI下降至49.4，弱于预期的52和3月前值51.4，回落至收缩区间。

 分项而言，商业活动指数下跌6.5个百分点至50.9，服务业表现疲软；就业指数下跌2.6个百分点至45.9，就业连续三个月维持收
缩；新订单指数下跌2.2个百分点至52.2；价格指数上升5.8个百分点至59.2，通胀压力大幅上行；订单库存指数大幅上升8.1个百
分点至53.7、库存景气指数上升7.2个百分点至62.9，库存上涨至过高水平；供应商交货指数上升3.1个百分点至48.5，交货速度
减慢。

ᶁISMֹ ѝ ֹ ѝPMI ᶁISM ֹ ѝPMI֪
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第三部分 美元指数、
利率及汇率
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ᶂ   εỈ εTimes New Romanεו ε14-16ᴹḓӋεִי ᶂ   εỈ εTimes New Romanεו ε14-16ᴹḓӋεִי

数据来源：Wind、广州期货研究中心

 截至5月17日，美元指数录得104.4974，周环比下跌0.79%。截至5月17日，美十债收益率录得4.42%，周环比下跌8bp。截至5
月17日，美十债TIPS收益率录得2.1%，周环比下跌6bp。
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ᶂ   εỈ εTimes New Romanεו ε14-16ᴹḓӋεִי

数据来源：Wind、广州期货研究中心

 周内人民币汇率走弱，截至5月17日，美元兑人民币中间价录得7.1045，周环比调贬0.05%。截至5月17日，美债10Y-5Y利差录
得-0.02%，倒挂幅度周环比持平。截至5月17日，美债10Y-2Y利差录得-0.41%，倒挂幅度周环比走阔4bp。截至5月17日，美
债10Y-3M利差录得-1.04%，倒挂幅度周环比走阔7bp。

ҙ€Ṳԁ ӹ₲♆ ᶁᶁ ṭֶתּ
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第四部分 贵金属
市场资金面



ETFἵҡ₇ᵆ∫ԃ

ᶂ   εỈ εTimes New Romanεו ε14-16ᴹḓӋεִי

数据来源：Wind、广州期货研究中心

 截至5月17日，SPDR黄金ETF持仓838.54吨，周内流入6.61吨；SLV白银ETF持仓13014.79吨，周内流出86.7吨。
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ᶂ   εỈ εTimes New Romanεו ε14-16ᴹḓӋεִי

数据来源：Wind、广州期货研究中心

 截至5月14日当周，COMEX黄金期货管理基金净多持仓增加4336手至130435手，COMEX白银期货管理基金净多持仓增加5502手

至39696手。美国就业数据走弱，4月CPI同比符合预期、核心CPI降至2021年以来新低，零售销售环比走弱意外持平，降息预期重

新升温。后续市场或主要基于美国经济和通胀表现调整降息预期，年内降息仍为大概率事件，全球央行持续购金亦对金价形成一

定支撑，建议贵金属中长期思路以偏多为主。

COMEX ᵫᶹ ἵҡ COMEXִי ᵫᶹ ἵҡ



῞ἒᵒⱶẌṨῙ үῑ Ԇᴺαҧі Ɏ῞Ԇᴺɏβ ֹε῞ԆᴺԎῑѦᶁ ҹר ᴴַײῙ ԆᴺἋ ᵚ ѝ

ז ―ε῞ἒᵒᶡ҇ᴿ←ᴧỆַײӠ εӆ῞Ԇᴺḽ ҍӠ ︢֜ײַ ᵘḡᾐ їӏҮӌӟ εѻїӟ ỨפᵌַײӠ ᵘẤ

їҹᴦⱳҮӌᴩΉ

Ỡҩṯג₱ἒᵒԒḲַײḬ Ԇ₇εӆᾑѦַײ ᵘẤ ҜӖᴟ εẉїῶởỨ ᵜ ὺӏӗὊεἋײַ

Ὂ₈ӭַ֦ײҮӌἋ ֗ ј῞Ԇᴺᵘӏ ᾢԊ ᶇҮӌ ֘іε῞Ԇᴺҧᴢ ᵓїḽҮӌҙᵻӓⱴ῞ἒᵒѦַײҮӌԒḲỨ

ẫᴦַײҮӌּבὓỡ ὓὄ᷁ Үӌ Ү

῞ἒᵒ◌ΰẶ῞ԆᴺỨῑε῞ԆᴺӟꜜỨῑΰֶ Ί ῞Ԇᴺ҅ӽѾ ᴴεҮӌῡῶᵘѥҙїỆҧҮӌẺẩ ◌

ᶵֹ ẫⱴỡ ῞ἒᵒַײԄ ỡ ֪ԒḲεїỆԛ⁸֪ᴦ ҮӌԍңҙεỡҧҮӌӛ◙῞Ԇᴺ◌ΰַײԍңᾛẩӓⱴ

Ḅẫⱴ ᴦε ↕ᾭ֦ᶳѬẌṨῙ үῑ ԆᴺεњїỆḽ῞ἒᵒ ῑ ᴜổַײẫⱴ ִ ᵘӡᾂ

ẌṨῙ үῑ ԆᴺὝ ẌᶼἋ σῙṳῑ εԃṳ ỘΪ

Ἃ ᵚ ѝז ―σ ר ᴴ 2012 1497ᴹ

֪ῷṶσ⃰‍ F03087862 Z0019545 :tang.shubin@gzf2010.com.cn

Ԁ ᶱᾭ



ẌṨῙ ѭ ѝזᴄӹ ᾛẩ

上海分公司 杭州城星路营业部 上海陆家嘴营业部 广东金融高新区分公司
联系电话：021- 68905325 联系电话：0571-89809624 联系电话：021-50568018 联系电话：0757-88772666

办公地址：上海市自由贸易试验区福山
路388号，向城路69号1幢12层（电梯楼
层15层）03室

办公地址：浙江省杭州市江干区城星路111号钱
江国际时代广场2幢1301室

办公地址：中国（上海）自由贸易试验区
东方路899号1201- 1202室

办公地址：广东省佛山市南海区海五路28号
华南国际金融中心2幢2302房

深圳营业部 佛山分公司 东莞营业部 清远营业部

联系电话：0755-83533302 联系电话：0757-83607028 联系电话：0769-22900598 联系电话：0763-3808515

办公地址：广东省深圳市福田区梅林街
道梅林路卓越梅林中心广场（南区）A座
704A、705

办公地址：佛山市禅城区祖庙街道季华五路
57号2座3006室



地址：广州市天河区临江大道1号寺右万科南塔5/6楼，北塔30楼

网址： www.gzf2010.com.cn

广州期货股份有限公司

欢迎交
流！


