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本月价格变化回顾

国庆节前，受到美联储议息会议鹰派点阵图的影响，贵金属价格出现了较大幅度的下跌。10月7日，巴以冲突爆发，受到避险因素的影响，黄金价格由底部反弹。内外盘
贵金属价格总体呈现上行走势，10月9日至11月2日，沪金价格上涨5.26%，沪银价格上涨2.9%。10月4日至11月2日，COMEX金价格上涨8.01%，COMEX银价格上涨8.53%。十
年期国债收益率冲高回落，十年期美债收益率下降2.91%，两年期美债收益率下降3.3%。
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月度要点小结

 美联储利率决议：美联储 十一月FOMC 议息会议公布决议，宣布维持基准利率于 5.25%-5.50% 的区间不变。同时，资产负债
表的收缩将持续进行。鲍威尔表示可能需要进一步加息，将基于去通胀进展谨慎推行货币政策。

 对于通胀，鲍威尔表示：通胀仍高于联储政策目标水平，2022年年中以来，通胀已有所缓和，近来几个月的通胀数据只是开始，
距离 2% 的政策目标仍有距离， 当前的货币政策是具有限制性的。对于劳动力市场，他认为美国劳动力市场依旧紧张，就业
增速偏强，但较年初而言已有所放缓。对于美国整体经济形势，鲍威尔认为美国经济增长的韧性令人感到意外，经济增长高于
潜在增长率的令联储的紧缩货币政策具有进一步施行空间。近期，美国十年期国债收益率维持在高位，鲍威尔表示金融条件已
显著收紧。

 同时，鲍威尔认为美国消费结构方面没有发生显著的变化，联储可能低估了家庭和企业的资产负债表实力。

 经济数据：美国9月零售销售环比值为 0.7%，预期为0.30%，前值0.60%。美国9月核心零售销售环比值0.6%，预期为0.20%，
前值0.60%。零售销售占美国经济较大比重，其能较强的影响市场对于后续美国经济以及联储货币政策的预期，9月零售数据
显示美国经济消费端偏强，居民超额储蓄尚未耗尽。

 美国新屋开工和营建许可数据偏强，美国9月营建许可数为147.3万户，高于预期的145.3万户。美国9月新屋开工为135.8万户，
虽低于预期，但高于前值的126.9万户。高利率环境下，美国房地产市场仍具韧性。



月度要点小结

 美国9月通胀数据：美国9月CPI同比值为3.7%，高于预期的3.6%，与前值相符。美国9月CPI环比值为0.4%，高于预期的0.3%。
美国9月核心CPI同比值为4.1%，环比值为0.3%，与预期相符。CPI数据虽然符合预期，但剔除了能源影响的核心CPI仍高于联
储的政策目标，核心CPI同比值持续向下，但当月环比值仍具韧性。

 受到能源价格的影响，美国 9 月 PPI 数据超预期：美国 9 月 PPI 同比为 2.2%，高于预期的 1.6%和前值的 2%，美国 9 月
核心 PPI 同比值为 2.7%，高于预期的 2.3%和前值的 2.5%。美国9月PPI环比值为0.5%，高于预期的0.3%，低于前值的 0.7%。
美国9月核心PPI环比值为0.3%，高于预期和前值的0.2%。

 流动性水平：10月，美联储资产负债表收缩规模小于9月，共计缩表891.1亿美元，当前资产负债表总规模为78666亿美元，资
产端减持美国国债578亿美元，其中包含中长期名义债券523亿美元，MBS168亿美元。负债端，逆回购协议规模持续下降，10月
份共计减少2355亿美元，当前余额为13965亿美元，向市场释放了一定的流动性。负债端存款准备金以及财政部一般账户规模
有所增加，存款准备金余额增加739亿美元，财政部一般账户规模增加740亿美元。

 后市观点：美国限制性利率环境难言结束，美债收益率仍处在相对高位，黄金价格则受到巴以冲突所带来的避险因素的强劲
支撑，近期价格表现强于白银。但美国火热的劳动力市场持续性较弱，同时其通胀已经出现一定程度缓和，贵金属交易的主
逻辑仍是联储限制性利率边际转弱的趋势，其在近期更多的会体现在联储官员表态的边际变化而非实际的降息预期中，黄金
策略上建议价格回调后配合美国发布明显偏弱的经济数据，逢低做多，需要保持中长期的多头思路。短期则需注意回调风险，
当前上行空间有限。沪金主连参考运行区间为 473-485 元/克，沪银主连参考运行区间为 5730-6008 元/千克。



美元指数

图1：美元指数及黄金价格(右轴:美元/盎司)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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TIPS收益率

图2：TIPS收益率及黄金价格(右轴:美元/盎司)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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黄金、白银价格

图1：沪金（元/克）与COMEX金（美元/金衡盎司，右轴）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图2：沪银（元/千克）与COMEX银（美元/盎司，右轴）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

本月内外盘贵金属价格总体呈现上行走势，10月9日至11月2日，沪金价格上涨5.26%，沪银价格上涨2.9%。10月4日至11月2日，COMEX金价格上涨8.01%，COMEX
银价格上涨8.53%。
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黄金成交与持仓

图3：内盘黄金期货成交量（手）与期货持仓量（手）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图4：外盘黄金期货成交量（手）与期货持仓量（手）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

内外盘黄金持仓量均出现一定幅度的增加，沪金持仓量由9月28日的34.1万手上升至11月2日的39.8万手。COMEX黄金总持仓量由10月3日的43.1万手上升
至10月24日的46.3万手。

0

50,000

100,000

150,000

200,000

250,000

300,000

350,000

400,000

450,000

2
0
22
-1
1

2
0
22
-1
2

2
0
23
-0
1

2
0
23
-0
2

2
0
23
-0
3

2
0
23
-0
4

2
0
23
-0
5

2
0
23
-0
6

2
0
23
-0
7

2
0
23
-0
8

2
0
23
-0
9

2
0
23
-1
0

期货成交量(活跃合约):黄金 期货持仓量:黄金

0

100,000

200,000

300,000

400,000

500,000

600,000

2
0
22
-1
1

2
0
22
-1
2

2
0
23
-0
1

2
0
23
-0
2

2
0
23
-0
3

2
0
23
-0
4

2
0
23
-0
5

2
0
23
-0
6

2
0
23
-0
7

2
0
23
-0
8

2
0
23
-0
9

2
0
23
-1
0

期货成交量(活跃合约):COMEX黄金 COMEX:黄金:总持仓



白银成交与持仓

图5：内盘白银期货成交量（手）与期货持仓量（手）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图6：外盘白银期货持仓量（张）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

沪银持仓量由9月28日的85.5万手增加至11月2日的93.6万手。COMEX银总持仓量则出现小幅下降，由9月6日的12.8万手下降至10月24日的12.3万手。
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管理基金净多头持仓

图7：COMEX黄金管理基金净多头持仓（张）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图8：COMEX白银管理基金净多头持仓（张)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

COMEX金银管理基金净持仓本月均由净空转为净多，COMEX金管理基金净持仓在10月3日为-7561手（净空头），截止至10月24日为55748手净多头。
COMEX银管理基金净持仓在10月3日为-2250手（净空头），截止至10月24日为7244手。
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SPDR&SLV持仓

图9：SPDR黄金ETF持有量（吨）及SPDR黄金ETF成交量（份，右轴）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图10：SLV白银ETF持仓量（吨）及SLV白银ETF成交量（份，右轴）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

SPDR黄金ETF的持有量本月有所下降，截止至11月2日为861.5吨。SLV白银ETF持仓量由10月2日的13744吨小幅下降至11月2日的13705吨。
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海外权益市场

图11：纳斯达克综合指数与标普500指数（右轴）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图12：伦敦富时100指数与东京日经225指数（右轴）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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海外汇率与利差

图13：美欧、美英、美日利差及汇率(右轴)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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金银比价

图14：金银比

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图15：金油比

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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国际局势变化，巴以冲突影响的背景下，黄金相对于白银而言具备更好的避险价值，本月内外盘金银比出现上行。



黄金产业链

黄金矿石

金精矿 合质金 标准金

加工金

黄金首饰

金条金币

黄金ETF

央行储备

工业

≥40克/吨

再生金

金含量：
70%-99%

金含量：
＞99.95%

有色副产金



白银产业链

银矿石

有色副产银

含银的二
次物料

加工废料

冶炼、
精炼

电解银

采、选、冶

化工产品
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电子浆料、印刷

高强、高导材料

电子工业

照相底片、制镜

电池、电子元件表
面涂层

感光材料、导体浆
料、工业品

终端消费



2 流动性情况



美联储资产负债表月度变化

图16：美联储资产负债表月度变化(亿美元)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

资产端 本月 上月 变化情况 负债端 本月 上月 变化情况

黄金证券账户 110.37 110.37 0.00 联储票据、联储银行持有净额 22,746.33 22,758.03 -11.70
特别提款权账户 52.00 52.00 0.00 逆向回购协议 13,965.15 16,320.15 -2,355.00
硬币 14.55 14.70 -0.15 存款 42,420.14 40,870.28 1,549.86
持有证券、未摊销证券溢价和折扣、回购协议和贷款 77,590.41 78,518.85 -928.44 存款机构其他存款（准备金） 33,146.30 32,407.07 739.23

持有证券 73,378.55 74,124.83 -746.28 美国财政部一般账户（TGA） 7,530.08 6,789.59 740.49
持有证券：美国国债 48,726.01 49,304.10 -578.09 外国官方 96.86 96.88 -0.02

国债：短期 2,312.66 2,385.33 -72.67 其他存款 1,646.91 1,576.74 70.17
国债：通胀补偿 1,129.32 1,110.81 18.51 延迟入账现金项目 5.46 6.58 -1.12

国债：中长期名义 41,630.24 42,154.16 -523.92 财政部门对信贷部门的援助 133.58 133.58 0.00
国债：中长期通胀指数 3,653.80 3,653.80 0.00 其他负债应计股息 -1,031.37 -958.12 -73.25
持有证券:联邦机构债券 23.47 23.47 0.00 总负债 78,239.29 79,130.51 -891.22

持有证券：资产抵押支持证券MBS 24,629.07 24,797.26 -168.19
当前持有的未摊销证券溢价 2,842.42 2,867.20 -24.78
当前持有的未摊销证券折扣 -262.46 -264.02 1.56

正向回购协议 0.01 0.00 0.01
其他贷款 1,631.89 1,790.84 -158.95
托收中项目 0.67 0.63 0.04
银行不动产 4.30 4.32 -0.02
中央银行流动性互换 2.46 2.29 0.17
外币计价资产 176.08 177.04 -0.96
其他联储资产 457.74 415.24 42.50
总资产 78,666.64 79,557.82 -891.18



美联储货币政策

图17:美联储资产端规模(亿美元)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图18：美联储负债端规模（亿美元)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

10月，美联储资产负债表收缩规模小于9月，共计缩表891.1亿美元，当前资产负债表总规模为78666亿美元，资产端减持美国国债578亿美元，其中包含
中长期名义债券523亿美元，MBS168亿美元。负债端，逆回购协议规模持续下降，10月份共计减少2355亿美元，当前余额为13965亿美元，向市场释放了
一定的流动性。负债端存款准备金以及财政部一般账户规模有所增加，存款准备金余额增加739亿美元，财政部一般账户规模增加740亿美元。
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美国国债收益率

图19：美国长短期国债利差(%)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图20：美国短期国债收益率(%）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

美债长短端利差倒挂有所收窄。
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美国商业银行H8

图21：美国商业银行资产负债表(亿美元)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

本期 上期 变化 环比 本期 上期 变化 环比
资产端 负债端
银行信贷总额 172,264.74 172,956.76 -692.02 -0.40% 存款 172,802.11 173,447.80 -645.69 -0.37%
    银行信贷中的证券部分 50,159.31 50,942.69 -783.38 -1.54% 大额定期存款 22,450.39 21,745.36 705.03 3.24%

    国债和机构证券 40,401.30 41,072.00 -670.69 -1.63% 其他存款 150,351.72 151,702.44 -1,350.73 -0.89%
按揭抵押证券MBS 25,235.72 25,772.24 -536.53 -2.08% 借款 23,871.62 23,031.38 840.24 3.65%

非按揭抵押证券 15,165.59 15,299.75 -134.17 -0.88% 对外国办事处负债净额 2,686.59 2,599.71 86.88 3.34%
    其他证券 9,758.01 9,870.69 -112.69 -1.14% 其他负债 8,314.20 7,973.69 340.51 4.27%

按揭抵押证券 1,024.35 1,045.67 -21.32 -2.04% 负债总额 207,674.51 207,052.58 621.93 0.30%
非按揭抵押证券 8,733.66 8,825.02 -91.36 -1.04%

    银行信贷中的贷款和租赁部分 122,105.43 122,014.06 91.37 0.07% 余额：资产-负债 21,835.83 21,574.25 261.57 1.21%
    工商业贷款 27,685.93 27,575.47 110.46 0.40%

    不动产抵押贷款 55,014.39 55,018.05 -3.66 -0.01%
住房抵押贷款        25,572.83 25,598.85 -26.02 -0.10%
循环房屋净值贷款 2,535.19 2,525.44 9.76 0.39%

封闭式住房按揭贷款 23,037.63 23,073.42 -35.78 -0.16%
商业不动产抵押贷款        29,441.57 29,419.20 22.36 0.08%

建设和土地开发贷款 4,881.23 4,866.50 14.73 0.30%
以耕地抵押的贷款 1,133.64 1,132.27 1.38 0.12%

以家庭财产抵押的贷款 5,766.18 5,774.13 -7.95 -0.14%
以其他商业不动产抵押的贷款 17,660.51 17,646.31 14.20 0.08%

    消费贷款 19,036.72 19,021.89 14.83 0.08%
信用卡和其他循环计划        10,204.40 10,153.13 51.27 0.50%

其他消费贷款        8,832.33 8,868.76 -36.43 -0.41%
其他消费贷款:车贷 5,034.16 5,067.49 -33.32 -0.66%

其他消费贷款:所有其他 3,798.16 3,801.27 -3.11 -0.08%
    其他贷款和租赁 20,368.38 20,398.65 -30.27 -0.15%

非存款金融机构贷款    9,668.94 9,660.46 8.48 0.09%
其他未分类贷款    10,699.45 10,738.19 -38.75 -0.36%

减：贷款和租赁损失备抵 1,904.23 1,879.34 24.88 1.32%
联邦基金 5,886.05 5,854.31 31.74 0.54%
对商业银行贷款 90.78 96.06 -5.28 -5.50%
现金资产 34,199.74 33,132.30 1,067.44 3.22%
其他资产 18,973.26 18,466.76 506.50 2.74%
资产总额 229,510.33 228,626.83 883.50 0.39%

美商业银行H8月度变化(亿美元)



美国商业银行存款及贷款

图22：美国商业银行信贷总额(右轴:亿美元)及分项(亿美元)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图23：美国商业银行存款总额(亿美元)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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货币市场

图24：美国货币市场基金规模(亿美元)与持有政府回购协议比例(右轴:%)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图25：美国M1(亿美元)与货币流通速度(右轴)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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3 宏观经济环境



美国CPI&PCE

图26：美国CPI及核心CPI当月同比（%）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

美国9月CPI同比值为3.7%，高于预期的3.6%，与前值相符。美国9月CPI环比值为0.4%，高于预期的0.3%。美国9月核心CPI同比值为4.1%，环比值为0.3%，
与预期相符。美国三季度核心PCE年化季度环比值为2.4%，低于预期2.5%和前值的3.7%。

图27：美国PCE及核心PCE当月同比（%）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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美国就业情况

图28：美国当周首次申请失业金人数（万人）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

美国10月28日当周首次申请失业救济人数为21.7万人，高于预期和前值的21万人。

图29：美国失业率及劳动参与率（右轴）（%）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

0

100,000

200,000

300,000

400,000

500,000

600,000

700,000

800,000

900,000

1,000,000

2
02
1
-0
1

2
02
1
-0
4

2
02
1
-0
7

2
02
1
-1
0

2
02
2
-0
1

2
02
2
-0
4

2
02
2
-0
7

2
02
2
-1
0

2
02
3
-0
1

2
02
3
-0
4

2
02
3
-0
7

2
02
3
-1
0

美国:当周初次申请失业金人数:季调

61.00

61.20

61.40

61.60

61.80

62.00

62.20

62.40

62.60

62.80

63.00

3.00

3.50

4.00

4.50

5.00

5.50

6.00

6.50

2
02
1
-0
1

2
02
1
-0
4

2
02
1
-0
7

2
02
1
-1
0

2
02
2
-0
1

2
02
2
-0
4

2
02
2
-0
7

2
02
2
-1
0

2
02
3
-0
1

2
02
3
-0
4

2
02
3
-0
7

美国:失业率:季调 美国:劳动力参与率:季调



美国PMI&PPI

图30：美国ISM制造业与非制造业PMI

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

美国10月ISM制造业PMI为46.7，较九月份有所回落，仍处在荣枯线之下。

图31：美国PPI最终需求：商品及服务（2009年11月=100）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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耐用品订单

图32：美国耐用品新增订单及除国防、除运输外耐用品新增订单（亿美元）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

美国九月份耐用品新增订单金额为3085亿美元，较八月份有所上升。除运输外耐用品新增订单金额为1919.56亿美元，除国防外耐用品新增订单金额为
2900亿美元。

图33：美国耐用品新增订单环比增速（%）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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美国新房数据

图34：美国新屋开工与营建许可（万套）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

美国9月新屋开工数为135.8万户，营建许可数为147.1万户，高利率情况下美国房地产市场需求仍具韧性。美国9月新建住房销售数为75.9万户，较八月
份有所增加。

图35：美国新屋销售（万套）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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4 贵金属价差



黄金内外价差

图36：期货黄金内外价差

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图37：现货黄金内外价差

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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黄金基差

图38：内盘黄金基差(元/克)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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黄金月差

图39：沪金月差8-10（元/克）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图40：沪金月差10-12（元/克）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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黄金月差

图41：沪金月差12-2（元/克）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图42：沪金月差2-4（元/克）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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黄金月差

图43：沪金月差4-6（元/克）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图44：沪金月差6-8（元/克）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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白银内外价差

图45：期货白银内外价差(元/千克)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图46：现货白银内外价差(元/千克)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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白银基差

图47：内盘白银基差(元/千克)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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白银月差

图48：沪银月差8-10（元/千克）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图49：沪银月差10-12（元/千克）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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白银月差

图50：沪银月差12-2（元/千克）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图51：沪银月差2-4（元/千克）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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白银月差

图52：沪银月差4-6（元/千克）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图53：沪金月差6-8（元/千克）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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5  贵金属库存及产业数据



白银库存

图54：白银库存:上海金交所+上海期货交易所+COMEX(吨)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图55：白银库存总量及环比:上海金交所+上海期货交易所+COMEX(吨)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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白银库存

图56：COMEX白银库存及环比变化值(吨)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图57：LBMA白银库存(吨)

资料来源： LBMA、五矿期货研究中心
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黄金库存

图58：COMEX黄金库存(千克)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图59：上期所黄金库存（千克）

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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央行购金

图60：全球央行购金量(吨)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图61：中国央行官方储备黄金量(吨)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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矿产银产量

图62：全球年度矿产银产量(吨)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图63：世界前五大银矿产量国产量:吨

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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白银需求

图64：全球白银需求分项(吨)

资料来源： 钢联数据、五矿期货研究中心
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中国白银进口

图65：中国白银月度进口量及环比值(吨)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图66：中国白银月度进口量年度累计值(吨)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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中国白银进口

图67：中国白银进口结构(吨)

资料来源： Wind、五矿期货研究中心
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中国白银进口

图68：中国银粉月度进口量及环比值(吨)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图69：中国未锻造银月度进口量及环比值(吨)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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中国白银进口

图70：中国半制成银月度进口量及环比值(吨)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图71：中国银首饰月度进口量及环比值(吨)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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中国白银出口

图72：中国白银月度出口量及环比值(吨)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图73：中国白银月度出口量年度累计值(吨)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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中国白银出口

图74：中国白银出口结构(吨)

资料来源： Wind、五矿期货研究中心

0

100

200

300

400

500

600
20
20

-1
0

20
20

-1
2

20
21

-0
2

20
21

-0
4

20
21

-0
6

20
21

-0
8

20
21

-1
0

20
21

-1
2

20
22

-0
2

20
22

-0
4

20
22

-0
6

20
22

-0
8

20
22

-1
0

20
22

-1
2

20
23

-0
2

20
23

-0
4

20
23

-0
6

20
23

-0
8

中国:出口数量:银:银粉:当月值 中国:出口数量:银:未锻造的银:当月值

中国:出口数量:银:半制成银:当月值 中国:出口数量:银:银首饰:当月值



矿产金

图75：全球矿产金产量及环比值(吨)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图76：全球前五大矿产金生产国产量(吨)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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黄金供应量

图77：全球黄金供应量及环比值(吨)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图78：全球黄金供应量分项(吨)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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全球黄金需求量

图70：全球黄金需求量(季度:吨)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图71：全球黄金需求量分项(季度：吨)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心
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中国黄金消费量

图79：中国黄金消费量及环比值(季度：吨)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

图80：中国黄金消费量季度累计值(吨)

资料来源： WIND、五矿期货研究中心

-130

-80

-30

20

70

120

170

220

90

140

190

240

290

340

2
0
1
4
-1
2

2
0
1
5
-0
5

2
0
1
5
-1
0

2
0
1
6
-0
3

2
0
1
6
-0
8

2
0
1
7
-0
1

2
0
1
7
-0
6

2
0
1
7
-1
1

2
0
1
8
-0
4

2
0
1
8
-0
9

2
0
1
9
-0
2

2
0
1
9
-0
7

2
0
1
9
-1
2

2
0
2
0
-0
5

2
0
2
0
-1
0

2
0
2
1
-0
3

2
0
2
1
-0
8

2
0
2
2
-0
1

2
0
2
2
-0
6

2
0
2
2
-1
1

2
0
2
3
-0
4

2
0
2
3
-0
9

中国黄金:消费:季度环比 中国黄金:消费:季度:吨

0

200

400

600

800

1000

1200

第一季 第二季 第三季 第四季

2019年

2020年

2021年

2022年

2023年



五矿期货有限公司是经中国证监会批准设立的期货经营机构，已具备有商品期货经纪、金融期货经纪、资产管理、期货交易咨询等业务

资格。

本刊所有信息均建立在可靠的资料来源基础上。我们力求能为您提供精确的数据，客观的分析和全面的观点。但我们必须声明，对所有

信息可能导致的任何损失概不负责。

本报告并不提供量身定制的交易建议。报告的撰写并未虑及读者的具体财务状况及目标。五矿期货研究团队建议交易者应独立评估特定

的交易和战略，并鼓励交易者征求专业财务顾问的意见。具体的交易或战略是否恰当取决于交易者自身的状况和目标。文中所提及的任何观

点都仅供参考，不构成买卖建议。

版权声明：本报告版权为五矿期货有限公司所有。本刊所含文字、数据和图表未经五矿期货有限公司书面许可，任何人不得以电子、机

械、影印、录音或其它任何形式复制、传播或存储于任何检索系统。不经许可，复制本刊任何内容皆属违反版权法行为，可能将受到法律起

诉，并承担与之相关的所有损失赔偿和法律费用。

免责声明


