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摘要：

【行情复盘】

本周美伊局势的相关消息频发多变。本周 COMEX 黄金 2606 上

涨 3.95%，收报 4702.7 美元/盎司。本周 COMEX 白银 2605 上涨

4.83%，收报 73.170 美元/盎司。

【重要资讯】

当地时间 3月 30 日，伊朗议会国家安全委员会通过了拟对霍

尔木兹海峡通行船只收费的法案。计划内容包括将以伊朗里亚尔

形式实施财务安排和收费系统；将禁止美国和以色列的船只通过

霍尔木兹海峡；将维护伊朗及其武装部队的主导地位；将禁止对

伊朗进行单边制裁的国家的船只通行；周二，黄金强势反弹，金

价一度升破 4680 美元/盎司。金银价格大涨源自市场押注中东冲

突可能较快结束。《华尔街日报》报道称，美国总统特朗普已告

诉幕僚，即便霍尔木兹海峡仍大体处于关闭状态，他也愿意结束

中东地区的军事行动。随后，特朗普对《纽约邮报》表示，他认

为伊朗战争可能很快结束，并暗示美国不会在当地停留太久。他

称，美国目前已对伊朗造成“彻底摧毁性打击”，而霍尔木兹海

峡最终会“自动重新开放”。他还表示，那些依赖这条海峡运输

石油的国家，应该自己去推动其重新开放。与此同时，地区媒体

报道称，伊朗领导层已释放出愿意进行谈判的信号。这进一步提

振了市场情绪，并推动金价升至 4680 美元上方。特朗普对记者表

示，美国“将很快离开伊朗”，并称军事行动可能会在“两到三

周内”结束。他还表示：“无论我们是否达成协议，我们都会离

开。”伊朗国家电视台 4月 1日报道，伊朗外交部发言人表示，

特朗普所谓“伊朗新政权总统请求停火”的声明，纯属子虚乌有

的假消息。

贵金属周报
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一、宏观分析

本周美伊局势的相关消息频发多变。本周 COMEX 黄金 2606 上涨 3.95%，收报 4702.7

美元/盎司。本周 COMEX 白银 2605 上涨 4.83%，收报 73.170 美元/盎司。NYMENX 铂周上涨

5.98%，NYMEX 钯周上涨 7.74%。

上周末美伊局势升级。据央视新闻消息，当地时间 27 日，以色列国防军表示，已对伊

朗阿拉克重水反应堆实施空袭，称打击目标为“用于生产核武器级钚的关键基础设施”，

并指出伊朗方面此前曾试图修复该设施。伊朗伊斯兰革命卫队空天部队司令穆萨维表示，

美国和以色列方面当日对伊朗多处基础设施发动袭击，是“主动挑起事端、玩火的行为”。

穆萨维称，在当前局势下，伊朗方面的回应“将不再局限于以牙还牙”，但未透露具体细

节。他同时警告称，地区内与美国及以色列有关联的工业企业员工应立即撤离工作岗位，

以避免在后续行动中危及生命安全。伊朗伊斯兰革命卫队 27 日发表声明称，霍尔木兹海峡

目前已经关闭，任何试图通过该海峡的行为都将遭到严厉打击。任何往返于“美以敌对势

力盟友及支持者港口”的船只，无论其目的地或航线如何，均被禁止通行。

美媒 28 日报道称，五角大楼正在为在伊朗开展“为期数周的地面行动”做准备。据报

道，不同于 2003 年伊拉克战争的全面入侵，五角大楼这次祭出“尖刀斩首”战术——不占

领土、不打持久战，直指伊朗石油命脉哈尔克岛，妄图以“数周速胜”复刻 1991 年海湾战

争的荣光。对此，伊朗专家会议成员迈斯巴希·穆加达姆表示，美国若试图派兵夺取伊朗

的岛屿，将遭伊朗“果断反击”。

周一，美东时间 3月 30 日，美联储主席鲍威尔在哈佛大学的一堂经济学公开课交流中

表示，在美以对伊朗战争引发的能源冲击背景下，美联储倾向于维持利率不变，并暂时“忽

略”这一冲击的影响。但他同时警告称，如果物价上涨开始改变公众对通胀的长期预期，

美联储可能无法继续袖手旁观。鲍威尔的最新表态缓解了市场对美联储可能被迫收紧货币

政策以遏制通胀加速的担忧，交易员们开始转而押注今年存在小概率降息的可能。

北京时间 3 月 31 日，据央视新闻，当地时间 3月 30 日，伊朗议会国家安全委员会通

过了拟对霍尔木兹海峡通行船只收费的法案。计划内容包括将以伊朗里亚尔形式实施财务

安排和收费系统；将禁止美国和以色列的船只通过霍尔木兹海峡；将维护伊朗及其武装部

队的主导地位；将禁止对伊朗进行单边制裁的国家的船只通行；伊朗将与阿曼合作制定相

关法律框架。

周二，黄金强势反弹，金价一度升破 4680 美元/盎司。不过，即便出现大涨，现货黄
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金在 3月累计下跌约 612.40 美元，跌幅达 11.6%，创下自 2013 年 6 月以来最大单月跌幅。

金银价格大涨源自市场押注中东冲突可能较快结束。《华尔街日报》报道称，美国总统特

朗普已告诉幕僚，即便霍尔木兹海峡仍大体处于关闭状态，他也愿意结束中东地区的军事

行动。随后，特朗普对《纽约邮报》表示，他认为伊朗战争可能很快结束，并暗示美国不

会在当地停留太久。他称，美国目前已对伊朗造成“彻底摧毁性打击”，而霍尔木兹海峡

最终会“自动重新开放”。他还表示，那些依赖这条海峡运输石油的国家，应该自己去推

动其重新开放。与此同时，地区媒体报道称，伊朗领导层已释放出愿意进行谈判的信号。

一则尚未获得证实的消息称，伊朗总统佩泽希齐扬（Masoud Pezeshkian）在获得相关保障

的前提下，对结束战争持开放态度。这进一步提振了市场情绪，并推动金价升至 4680 美元

上方。

市场押注中东冲突可能较快结束，交易员开始重新评估冲突的演变路径，并逐步计价

“风险降级”的可能性。特朗普在白宫椭圆形办公室对记者表示，美国“将很快离开伊朗”，

并称军事行动可能会在“两到三周内”结束。他还表示：“无论我们是否达成协议，我们

都会离开。”伊朗国家电视台 4 月 1日报道，伊朗外交部发言人巴加埃表示，美国总统特

朗普稍早前在社交媒体发布所谓“伊朗新政权总统请求停火”的声明，纯属子虚乌有的假

消息。

市场在继续关注地缘新闻更新的同时，也将把焦点转向周五的 3 月美国非农报告。一

旦实际数据与市场预期出现明显偏离，黄金波动或显著放大 。周五适逢耶稣受难日，美股

与欧洲股市休市。

受中东地缘冲突升级影响，国际油价暴涨，金银价格大跌。据央视新闻消息，针对美

国方面可能对伊朗发起的地面战，伊朗军队总司令阿米尔·哈塔米 2 日给作战指挥部下达

命令说，必须保持极度警惕，严密监视美国和以色列动向，并在适当时机反制敌人，一旦

敌人发动地面战，绝不允许敌方一人生还。另外，也门胡塞武装及黎巴嫩真主党也在 2日

继续对以色列进行军事打击。胡塞武装在当天的声明中称，其与伊朗及黎巴嫩真主党展开

联合军事行动，向以色列中部特拉维夫地区目标发射一批弹道导弹。胡塞武装还表示，该

组织在相关战事中的军事介入属于逐步升级的行动，将根据局势发展作出相应调整，不排

除进一步行动的可能。

周五，当日是耶稣受难日假期，欧美交易所休市，外盘黄金原油日内全天交易暂停。

内盘由于清明节假期当日下午收盘后休市，当晚无夜盘。 美国新闻网站 Axios 当地时间周
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四(4 月 2 日)报道称，美国军方周四袭击了伊朗一处重要的民用基础设施，这是首次发生

此类行动。而就在数小时前，美国总统特朗普在黄金时段讲话中威胁称，要将伊朗“炸回

石器时代”。Axios 指出，对德黑兰附近 B-1 大桥的袭击，表明美军打击目标正在扩大，

可能是进一步攻击能源、水利和交通基础设施的第一步。特朗普曾表示，如果伊朗拒绝达

成协议，美国可能采取此类行动，以惩罚伊朗政权——而这将对伊朗平民造成毁灭性影响。

美国国防官员称，此次对大桥的打击是出于军事目的，旨在阻止伊朗武装部队通过该桥运

输武器。伊朗国家媒体称，此次袭击造成8人死亡、95人受伤。一名美国国防官员告诉Axios，

未来可能还会有更多桥梁成为打击目标。

在伊朗战争持续冲击全球市场、推高能源价格之际，土耳其央行正以前所未有的速度

动用黄金储备稳定本国金融体系。最新数据显示，该行上周黄金储备减少 69.1 吨，降至

702.5 吨，创下至少 2013 年有记录以来最大单周跌幅；过去两周累计降幅已超过 118 吨，

凸显出土耳其在汇率与流动性压力下所面临的严峻局面。土耳其央行行长法提赫·卡拉汉

（Fatih Karahan）在赴伦敦与投资者会面前表示，该行当前策略是“主动的、灵活的且可

控的”。他强调，在外汇市场承受剧烈压力的时期，利用黄金支持的交易工具来管理流动

性，是一项必要手段。土耳其规模达 5000 亿美元的黄金储备正在快速缩水，这无疑使该国

本就艰难的抗通胀任务变得更加复杂，而外部冲击又进一步放大了这一压力。除出售黄金

外，土耳其央行还通过大规模干预外汇市场来稳定局势。但这种做法的长期可持续性，已

经引发外界质疑。

周日上午，在接受 Axios 电话采访前不久，特朗普威胁称，如果伊朗政权不开放霍尔

木兹海峡，他将从周二开始轰炸伊朗的发电厂和桥梁。特朗普写道：“周二将是‘发电厂

日’，也是‘桥梁日’，在伊朗全部一起上演。将会前所未有！！！打开这该死的海峡，

你们这些疯子，否则你们将生活在地狱里——等着瞧吧！赞美真主。”周日晚些时候，特

朗普在 Truth Social 上发布，将最后期限设为美东时间周二晚 8 点，比最初期限延长 24

小时。

本周一，内盘因清明节假日休市，亚洲交易市场开始后，外盘黄金价格大幅下挫，此

前美国总统特朗普加大威胁，称将摧毁伊朗的发电厂，而德黑兰几乎没有表现出接受美国

结束中东战争要求的迹象。在特朗普警告称可能大幅升级对伊朗的战争之后，美国股指期

货下跌、油价上涨。此外，3月 26 日，特朗普曾给伊朗 10 天期限重新开放霍尔木兹海峡，

该期限将于周一晚间到期。
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本周二凌晨，当地时间 4 月 6 日，美国总统特朗普就对伊朗战事举行新闻发布会。特

朗普表示，伊朗整个国家甚至可能在一夜之间被彻底击溃，而那一夜，或许就是 4 月 7日

晚。围绕营救美军飞行员的行动，特朗普称，共有 21 架军用飞机参与了营救被击落战机飞

行员的行动。

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 3月 31日当周，黄金非商业净持仓为163,202

张合约，较 1周前的 168,327 张减少 5125 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 4 月 2 日持有量为 1050.99

吨，较 1周前减少 1.7 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。

图源：wind
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图源：wind

图源：金十数据 SPDR黄金 ETF黄金持有量(吨)

美国商品期货交易委员会（CFTC）：2026 年 3 月 31 日当周，投机者持有的白银非商

业净多仓为 23,904 张合约，较 1周前的 24,673 张减少了 769 张。白银的非商业净多头头

寸减少。
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全球最大白银 ETF—iShares Silver Trust(SLV)截至 2026 年 4 月 2 日的白银持仓量

为 15264.49 吨，较 1周前减少 144.97 吨。

图源：wind

图源：wind
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图源：金十数据 iShares白银 ETF白银持有量(吨)

三、技术分析

本周 COMEX 黄金 2606 上涨 3.95%，收报 4702.7 美元/盎司。美伊开战后市场的交易逻

辑从“避险买金”转向“高油价—高通胀—高利率”的链条，而黄金在这个逻辑里反而处

于弱势位置。当下对金融市场而言，最核心的变量仍然是能源价格如何变化。如果油价出

现显著回调，美元可能遭遇较大抛压，从而为金价企稳反弹打开空间。反之，若油价继续

上涨，并进一步强化市场对通胀失控及主要央行采取更强硬应对措施的预期，那么黄金恐

怕仍难摆脱空头压力。目前市场进入“消息驱动”阶段，当前市场新闻太多，而且是分分

钟都在变化，这正是导致黄金剧烈震荡的主要原因。投资者希望先确认中东局势究竟会被

控制，还是进一步恶化到足以真正重新激发避险需求的程度。在这样一个不确定的市场环

境与时间窗口中，选择旁观，等待金价探明更低位置后再恢复买入，是最合理的策略。

白银方面，本周 COMEX 白银 2605 上涨 4.83%，收报 73.170 美元/盎司。在突发美伊冲

突的背景下白银短线走势大概率与黄金强相关，交易白银同样面临高风险、高波动的市场

环境，建议投资者控制好仓位，密切关注中东美伊冲突相关消息，实时关注盘面变化。白

银空头需要关注 3月下旬低点和 2月初的低点位置附近有较强支撑。
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本周除了伊朗战争的进展外，市场还将关注新一轮通胀、经济增长和工业数据，以及

美联储最近一次会议纪要。具体而言，周一将公布 3 月 ISM 服务业 PMI；周二将公布 2 月

美国耐用品订单；周三下午则将公布美联储 3月货币政策会议纪要。周四，交易员将重点

关注第四季度 GDP 终值、2 月核心 PCE 物价指数以及每周初请失业金人数；而周五市场将

迎来 3 月 CPI 和密歇根大学消费者信心指数初值。总体来看，在伊朗战争持续主导市场情

绪的背景下，黄金短期走势仍极度依赖标题新闻、政策表态与流动性变化。但多位分析师

同时认为，一旦地缘政治噪音减弱，黄金的长期基本面支撑——包括央行购金、美元信用

弱化以及未来货币政策转向——仍将重新成为主导力量。
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