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摘要：

【行情复盘】

本周黄金止跌反弹。本周 COMEX 黄金 2604 合约上涨 5.13%，

收报 4988.6 美元/盎司。本周 COMEX 白银 2603 合约下跌 1.28%，

收报 77.825 美元/盎司。本周 NYMEX 铂 2604 合约下跌 1.14%，收

报 2097.4 美元/盎司。本周 NYMEX 钯 2603 合约上涨 0.52%，收报

1712 美元/盎司。

【重要资讯】

继上周五暴跌后，周一贵金属继续重挫。其中白银年初至今

的涨幅被悉数抹去，此前创纪录的贵金属牛市正以极快速度“倒

车回调”，盘中白银一度暴跌超 15%，黄金暴跌近 10%。此外，国

内多个期货品种跌停。亚特兰大联储主席博斯蒂克发声，他认为

美联储今年不应降息，现在就断言通胀目标已达成还为时过早。

周二，金银强力反弹，纽约期金和纽约期银主力合约暴涨，

伦敦金现货和伦敦银现货价格也大幅上涨，现货黄金一度拉升约

6%、白银涨逾 12%。当地时间 2 月 3 日，美军当天在阿拉伯海击

落了一架接近“亚伯拉罕·林肯”号航空母舰的伊朗无人机。

周四，贵金属延续“清算/去杠杆”模式。现货黄金最低触及

4,762.23 美元，日内一度下跌近 4%或超 200 美元，现货白银跌势

更为迅猛，大跌近 20%至 70.689 美元。欧洲央行与英国央行均维

持政策不变：前者预计仍将按兵不动，而后者被认为在 2026 年可

能降息两次。亚特兰大联储主席博斯蒂克表示，通胀“过高且持

续时间过长”，美联储将做好本职工作，需要从更长期角度思考

政策问题。

【操作建议】

考虑到近日影响贵金属的突发消息增多且不确定性偏大，加

之高杠杆头寸继续出清，近几日贵金属、能源金属和有色金属的

贵金属周报
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一、宏观分析

本周黄金止跌反弹。本周 COMEX 黄金 2604 合约上涨 5.13%，收报 4988.6 美元/盎司。

本周 COMEX 白银 2603 合约下跌 1.28%，收报 77.825 美元/盎司。本周 NYMEX 铂 2604 合约

下跌 1.14%，收报 2097.4 美元/盎司。本周 NYMEX 钯 2603 合约上涨 0.52%，收报 1712 美元

/盎司。

上周五，夜盘时段黄金白银出现史诗级暴跌。沪金、沪银大幅跳空低开，截至夜盘收

盘沪金主力跌超 9.8%，沪银于周六凌晨 1:10 触及 17%跌停板并维持至收盘。在内盘夜盘收

盘后外盘金银延续跌势，最终伦敦现货黄金当日跌超 10%，创下近 40 年最大单日跌幅，盘

中最高跌幅超 12%。伦敦现货白银刷新历史最大日内跌幅纪录，日内一度暴跌超 36%，最终

收跌 27.63%。COMEX 黄金期货日跌 8.35%，COMEX 白银期货日跌 25.5%。美国总统特朗普提

名下一任美联储主席人选的靴子落地是这一轮暴跌的“导火索”。特朗普 30 日宣布提名美

国联邦储备委员会前理事凯文·沃什为下任美联储主席。美联储主席通常被视为能“重新

锚定美联储公信力”的人选。由于沃什的观点一直偏“鹰派”，这与市场此前普遍预期的

将执行特朗普降息意志的“鸽派”货币政策的大相径庭。在黄金、白银等贵金属价格遭遇

史诗级暴跌后，芝加哥商品交易所集团（CMEGroup）紧急上调贵金属期货保证金，黄金保

证金率从 6%升至 8%，白银从 11%升至 15%，新规于下周一收盘后生效。

当地时间 1月 31 日伊朗多地接连发生爆炸事件，造成总计 6人死亡，16 人受伤，瞬

间牵动国际社会紧张神经。因以色列和伊朗的长期敌对与近期美国向中东增派航母，最初

市场将爆炸与地区紧张局势挂钩，推测美伊局势骤然升级。但 2月 1日 17 时，伊朗通报两

起爆炸均为燃气泄漏引发的意外事故，以色列也紧急表态明确否认与事件有关，进一步排

除了蓄意袭击的可能性。

周一，继上周五暴跌后，周一贵金属继续重挫。其中，白银年初至今的涨幅被悉数抹

去，此前创纪录的贵金属牛市正以极快速度“倒车回调”，盘中白银一度暴跌超 15%，黄

金暴跌近 10%。此外，国内多个期货品种跌停。

亚特兰大联储主席博斯蒂克发声，他认为美联储今年不应降息，现在就断言通胀目标

已达成还为时过早。需将政策利率维持在适度紧缩的水平；需要保持耐心，现阶段向任何

一个方向调整（政策）都不明智。

当地时间 2月 2日，美国总统特朗普在社交媒体平台“真实社交”上发文称，他于当

日上午与印度总理莫迪进行了电话交谈。特朗普表示，双方达成了一项美印贸易协议，美
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国对印度的商品加征的所谓“对等关税”将从 25%降至 18%，立即生效。印度也将相应地降

低对美国的关税和非关税壁垒，直至降至零。特朗普还称，莫迪承诺将大幅增加对美国产

品的采购，包括价值超过 5000 亿美元的美国能源、技术、农产品、煤炭以及其他许多产品。

特朗普称，莫迪同意印度停止购买俄罗斯石油并从美国购买更多石油，印度还可能从委内

瑞拉购买石油。

周二，金银强力反弹，纽约期金和纽约期银主力合约暴涨，伦敦金现货和伦敦银现货

价格也大幅上涨，现货黄金一度拉升约 6%、白银涨逾 12%。

当地时间 2月 3日，一名美国官员表示，美军当天在阿拉伯海击落了一架接近“亚伯

拉罕·林肯”号航空母舰的伊朗无人机。据悉，一架伊朗无人机当时正飞向航母，随后被

美军 F-35 战斗机击落。伊朗方面一名消息人士表示，伊方一架无人机当天在公海执行常规

合法侦察任务过程中失联，但已成功传回其拍摄的图片。

上海黄金交易所连发两则通知，对黄金、白银部分合约保证金水平和涨跌停板比例进

行调整。同日，上期所公告称，自 2月 4 日（星期三）收盘结算时起，白银期货涨跌停板

幅度和交易保证金比例调整如下：白银期货已上市合约的涨跌停板幅度调整为 19%，套保

持仓交易保证金比例调整为 20%，一般持仓交易保证金比例调整为 21%。

周三，现货黄金延续强势表现，盘中一度涨超 1％，再度突破 5000 美元/盎司，伦敦

银现货价格突破 91 美元/盎司关口。彭博报道，中国主要黄金 ETF 周二录得历史最大单日

资金净流出，总额接近 10 亿美元，反映在金价从历史高位急挫后，部分投资者信心受到冲

击。中国内地四只大型黄金 ETF（华安易富、博时、易方达和国泰）连续两日出现资金外

流，仅仅几天前它们刚刚创下历史最高的资金流入记录，之后迅速“转向”。

在多位中东领导人紧急游说特朗普政府放弃退出谈判的威胁后，原定于 6日举行的美

伊核谈判计划得以恢复，谈判将在阿曼举行。美国稍早前曾拒绝伊朗将原定会议地点由土

耳其伊斯坦布尔改到阿曼的提议。据悉，此次僵局引发了整个中东地区的担忧，担心特朗

普会转而采取军事行动。该地区至少有九个国家通过最高级别渠道联系白宫，强烈敦促美

国不要取消会议。

美国国会参议院银行委员会的全体 11 名民主党人 3 日致信该委员会主席蒂姆·斯科

特，要求推迟候任美联储主席凯文·沃什的全部提名程序，直至针对现任主席鲍威尔等美

联储理事的刑事调查终止。多家媒体称，特朗普政府调查鲍威尔等人恐适得其反。
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周四，贵金属延续“清算/去杠杆”模式。现货黄金最低触及 4,762.23 美元，日内一

度下跌近 4%或超 200 美元，现货白银跌势更为迅猛，大跌近 20%至 70.689 美元。

欧洲央行与英国央行均维持政策不变：前者预计仍将按兵不动，而后者被认为在 2026

年可能降息两次。亚特兰大联储主席博斯蒂克（Raphael Bostic）表示，通胀“过高且持

续时间过长”，美联储将做好本职工作，需要从更长期角度思考政策问题。

美国方面的数据进一步显示劳动力市场走弱。12 月 JOLTS 职位空缺报告反映招聘环

境偏冷；上周初请失业金人数高于预期；1月 Challenger 裁员人数大幅上升，显示企业正

在缩减用工规模。Challenger, Gray & Christmas 报告显示，美国企业 1月宣布裁员 108,435

人，同比大增 118%；招聘意向下降 13%。美国劳工部公布，截至 1月 31 日当周初请失业金

人数升至 231,000 人，显著高于预期的 212,000 人。12 月 JOLTS 职位空缺降至 654.2 万，

低于 11 月的 692.8 万，也明显低于市场预期的 720 万，凸显雇主趋于谨慎。

地缘政治方面，伊朗与美国同意当日在阿曼举行会谈。

2月 5日，芝商所发布保证金调整公告，明确新规则于 2月 6日收盘后正式生效。本

次调整涵盖农业、加密货币、货运、金属等多个领域，除涉及单一品种保证金外，部分品

种的跨月价差及跨商品价差保证金也在调整之列。黄金期货方面，非高风险账户的初始保

证金从合约价值的 8%提高至 9%，高风险账户的初始保证金从合约价值的 8.8%提高至 9.9%。

白银期货方面，非高风险账户的初始保证金从合约价值的 15%提高至 18%，高风险账户的初

始保证金从合约价值的 16.5%提高至 19.8%。

美国政府仅隔 3个月又一次陷入停摆，停摆导致美国 1月非农就业报告推迟发布，这

意味着在经历贵金属价格动荡后，市场面临关键数据空窗期。当地时间 2月 2日， 美国劳

工统计局表示，由于联邦政府部分停摆，原定于 6日发布的美 1 月就业报告将不会按时公

布。美国劳工统计局（BLS）出版与特别研究事务副局长埃米莉·利德尔（Emily Liddel）

在一份声明中表示：“在政府恢复拨款后，相关数据发布将重新安排。由于联邦政府部分

停摆，劳工统计局将暂停数据的采集、处理和发布。”劳工统计局同时推迟了原定周二发

布的 2025 年 12 月美国职位空缺报告。这是继去年秋季创纪录的 43 天政府停摆后，关键经

济数据再次因拨款中断而延迟。去年 9月非农就业数据曾延至 11 月 20 日公布，而 10 月和

11 月的就业报告当时合并延至 12 月 16 日一并发布。

周五，当地时间 2月 6日，美国国务院表示，将对与伊朗原油、石油产品或石化产品

交易相关的 15 家实体以及 2名个人实施制裁，并认定 14 艘船只为涉伊朗石油及相关产品
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运输的实体资产。美国国务院当天发表声明称，美政府正在对伊朗实施“极限施压”，以

大幅减少伊朗政府的“非法石油和石化产品出口”。

旧金山联储主席表示，基于劳动力市场存在脆弱性的前提，美联储可能还需要再进行

一至两次降息。市场预期有所调整，美元指数走弱，贵金属反弹。

周末，据新华社报道，俄罗斯国防部 7日发表声明说，过去 24 小时，俄军对乌克兰

军用能源和交通基础设施发动了大规模打击。声明说，俄军在打击中使用了包括“匕首”

高超音速导弹在内的高精度武器，所有设定目标均被击中。另外，过去一天内，俄防空系

统击落乌军一枚制导航空炸弹和 168 架无人机。乌克兰空军 7日上午在社交媒体发文说，6

日晚至 7日凌晨，俄军使用包括两枚“锆石”高超音速导弹在内的 39 枚导弹和 408 架无人

机对乌关键基础设施发动大规模空袭。

当地时间 2月 6日下午，巴基斯坦首都伊斯兰堡塔尔莱地区的赫地加杜鲁·库巴拉清

真寺突发爆炸，造成严重伤亡，截至目前已有 31 人不幸遇难，169 人受伤。

央行对于购金的热情仍不减。2月 7日，国家外汇管理局公布的数据显示，截至 2026

年 1 月末黄金储备报 7419 万盎司，较 2025 年 12 月末的 7415 万盎司环比增加 4万盎司。

回顾人民银行本轮增持黄金，始于 2024 年 11 月，截至 2026 年 1 月末，已经持续 15 个月。

二、CFTC 非商业持仓及 ETF 持仓情况

美国商品期货交易委员会（CFTC）：2026 年 2 月 3 日当周，黄金非商业净持仓为 165,604

张合约，较 1周前的 205,396 张增减少 39792 张，黄金的非商业净多头头寸减少。

全球最大黄金 ETF 道富财富黄金指数基金 SPDR 在 2026 年 2 月 5 日持有量为 1076.23

吨，较 1周前增加 11 吨。ETF 的买盘是值得关注的一个信号，黄金需要具有更长期投资视

野的 ETF 投资者的支持才可确定黄金牛市的来临。对于资产管理公司是否会加入散户投资

者和央行的行列而大举买入黄金，这一点反映在黄金支持的 ETF 的资金流入流出上。
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图源：24k99 SPDR黄金 ETF黄金持有量(吨)

美国商品期货交易委员会（CFTC）：2026 年 2 月 3 日当周，投机者持有的白银非商业

净多仓为 25,877 张合约，较 1周前的 23,703 张增加了 2174 张。白银的非商业净多头头

寸增加。

全球最大白银 ETF—iShares Silver Trust(SLV)截至 2026 年 2 月 5 日的白银持仓量

为 16191.09 吨，较 1周前减少 667.74 吨。

图源：wind
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图源：24k99 iShares白银 ETF白银持有量(吨)

三、技术分析

本周贵金属止跌，黄金反弹。本周 COMEX 黄金 2604 合约上涨 5.13%,收报 4988.6 美元

/盎司。从本质上看，黄金既是传统的对冲通胀工具，也是对抗法定货币风险的多元化手段，
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随着特朗普政策反复多变，美联储信用下滑，金价长期获支撑。考虑到近日影响贵金属的

突发消息增多且不确定性偏大，加之高杠杆头寸继续出清，近几日贵金属、能源金属和有

色金属的价格大概率持续呈高波动性的特点，国内临近春节休市，建议投资者谨慎操作，

合理控制仓位，保持轻仓过节。

白银方面，本周 COMEX 白银 2603 合约下跌 1.28%，收报 77.825 美元/盎司。当前贵金

属的波动率偏高、价格振幅较大，普通投资者操作难度偏大，建议规避波动风险的客户保

持谨慎。上月末最后两天的大跌令黄金白银内、外盘的月 K皆收出形态异常的长上影线，

进一步印证此观点。上周四白银再度大幅下挫，抹去此前两日的反弹涨幅，周五有所反弹。

在经历历史级暴跌后，白银仍难以找到明确底部。
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四、下周重要财经事件

周二：美国 12 月零售销售月率

周三：美国 1月失业率、美国 1月季调后非农就业人口(万人)

周五：美国 1月未季调 CPI 年率、美国 1月季调后 CPI 月率、美国 1月季调后核心 CPI

月率、美国 1月未季调核心 CPI 年率
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