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市场表现 

（1）外汇市场：美元强势暂未变 

1、美元指数上涨 0.09%，收于 97.527（市场波动增加），关注美元强势风险； 

2、人民币低开高走，离岸收于 6.772（风险释放中），关注风险冲击的到来风险； 

（2）权益市场：低波动预期不改 

1、美股先抑后扬，标普 500 指数下跌 0.45%，道琼斯工业指数下跌 0.25%（芯片普跌）； 

2、A 股回落，上证下跌 5.58%，深证下跌 7.56%（外部风险增加），关注低风偏的空间； 

（3）债券市场：宽松预期的修正 

1、10 年美债收益率下跌 1.19%至 2.500%（不降息信号），关注期限利差阶段性陡峭； 

2、10 年中债收益率下跌 0.53%至 3.387%（定向降准），关注信用传导的进程； 

（4）商品市场：通胀预期的波动 

1、文华商品指数夜盘上涨 0.43%，能源（原油+2.65%、燃油+1.98%）领涨。 

2、媒体：伊朗考虑部分地放弃伊朗核协议，以回应特朗普政府的制裁行动。 

 

大类资产：隔夜美股低开高走，短期市场的波动暂带来市场的扰动。从市场的持仓结构来

看，风险资产仓位的上升和美元资产继续维持在高位，带来预期差修复过程中的市场扰动。

短期压力之下，美股波动率的长短端出现倒挂，体现出市场将周末的事件处理为短期的扰

动——长期的乐观没有改变，惊喜指数的负空间继续收敛，而商品端以油、铜为代表的出

现反弹。假设认可市场的处理，后期需要关注波动率是否会从短端传导至长端，或来源于

持续的地缘事件刺激（从南海至中东），或来源于对经济增长过于乐观，曲线快速扁平的

压力。 

策略：高配美元，利率、黄金中性，低配人民币、权益和商品 

风险点：短期数据超预期乐观 

  

https://www.htfc.com/main/a/20190225/80092386.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20190218/80092034.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20190211/80091736.shtml
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1 外汇与贵金属数据图表 

1.1 市场走势 

美元指数下跌-0.01%至 97.507，人民币中间价#N/A#N/A 至 6.7344，人民币即期汇率上涨

0.45%至 6.7666。 

国际金价上涨 0.17%至 1281.3 美元/盎司（沪期金 1906 合约上涨 0.41%至 282.7 元/克，夜

盘下跌-0.21%至 282.1 元/克）； 

国际银价下跌-0.10%至 14.93 美元/盎司（沪期银 1906 合约下跌-0.06%至 3532 元/千克，夜

盘上涨 0.20%至 3539 元/千克）。 

图 1： 沪期金主力合约走势  图 2： 沪期银主力合约走势 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

表格 1：贵金属相关市场表现 

 伦敦金 伦敦银 金银比 沪期金 沪期银 金银比** 金期现 银期现 美元 美债 SPDR* SLV* 

6-May 1281.3  14.93  85.8  282.7 3532 80.04  0.52 15 97.507 2.50  746.70  9819.13  

D%D 0.17% -0.10% 0.27% 0.41% -0.06% 0.37  -48.00% -16.67% -0.01% -1.00% 0.00  26.23  

资料来源：Wind 华泰期货研究院 

注：*  SPDR/SLV 持仓量单位为吨。**  该金银比按照上期所金银主力合约收盘价计算 
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图 3： CME 黄金走势  图 4： CME 白银走势 

 

 

 

数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 

 

1.2 套利机会跟踪 

基差：沪期金 1906 合约期现价差 0.52 元/克，较上一交易日下跌-48.00%；沪期银 1906 合约

期现价差 15 元/千克，较上一交易日下跌-16.67%。现货市场，金交所黄金 T+D 递延费方向

维持多付空，白银 T+D 递延费方向维持多付空。 

跨期：沪期金主力和次主力合约跨期价差 1.4 元/克，较上一交易日上涨 21.74%；沪期银主

力和次主力合约跨期价差 54 元/千克，较上一交易日上涨 1.89%。 

内外比价：黄金主力合约内外比价 6.86 ，较上一交易日#N/A#N/A；白银主力和约内外比

价 7.36 ，较上一交易日#N/A#N/A。 

金银比价：上期所金银主力合约比价 80.04 ，较上一交易日上涨 0.37 ；金交所金银 T+D 合

约比价 80.23 ，较上一交易日上涨 0.44 ；国际金银比价为 85.8 ，较上一交易日上涨 0.27%。 

图 5： 沪期金期现价差  图 6： 沪期金跨期价差 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 7： 沪期金递延费  图 8： 沪期金递延费方向 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 9： 沪期银期现价差  图 10： 沪期银跨期价差 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 11： 沪期银递延费  图 12： 沪期银递延费方向 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 13： 期金内外比价和人民币汇率  图 14： 期银内外比价和人民币汇率 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 15： 国内金银比价  图 16： CME 银金库存比 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 

 

图 17： 国际金银比价  图 18： CFTC 金银净多占比（红色：黄金；蓝色：白银） 

 

 

 

数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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1.3 金银市场微观结构 

SHFE： 

沪期金所有合约成交量上涨 0.00%至 17.89 万手，持仓量上涨 0.00%至 46.19 万手，成交持

仓比由 0.39 上涨至 0.39 ；其中，前 20 主力会员席位成交量 62745 手，较上一交易日上涨

0.00%，多头持仓上涨 0.00%至 35078 手，空头持仓上涨 0.00%至 13165 手，净多持仓占比上

涨 0.00%至 45.42 %。 

沪期银所有合约成交量上涨 0.00%至 232584 手，持仓量上涨 0.00%至 812432 手，成交持仓

比由 0.29 上涨至 0.29 ；其中，前 20 主力会员席位成交量 78422 手，较上一交易日上涨

0.00%，多头持仓上涨 0.00%至 90075 手，空头持仓上涨 0.00%至 89006 手，净多持仓占比上

涨 0.00%至 0.60 %。 

 

图 19： 沪期金成交持仓比  图 20： 沪期银成交持仓比 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 21： 沪期金前 20 会员净多持仓  图 22： 沪期银前 20 会员净多持仓 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 23： 沪期金前 20 会员多空持仓  图 24： 沪期银前 20 会员多空持仓 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

COMEX： 

COMEX 黄金主力合约收盘价下跌-0.12%至 1284.2 美元/盎司，上一交易日总持仓量 430011 

手，上涨 0.57%。CFTC 报告显示，截止 4 月 30 日，黄金总持仓 430011 手，较上周下跌-

2.28%；多空方面，黄金期货非商多头持仓上涨 0.33%至 177275 手，而空头持仓下跌-20.27%

至 111056 手，净多持仓较上周上涨 77.08%至 66219 手。 

COMEX 白银主力合约收盘价下跌-1.70%至 14.73 美元/盎司，上一交易日总持仓量 196610 

手，下跌-0.34%。CFTC 报告显示，截止 4 月 30 日，白银总持仓 196610 手，较上周下跌-

10.27%；多空方面，白银期货非商多头持仓上涨 1.62%至 77120 手，而空头持仓下跌-1.34%

至 74984 手，净多持仓较上周上涨-2041.82%至 2136 手。 

图 25： COMEX 黄金 CFTC 非商业持仓  图 26： COMEX 白银 CFTC 非商业持仓 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 27： COMEX 黄金 CFTC 非商业净多持仓  图 28： COMEX 白银 CFTC 非商业净多持仓 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 29： COMEX 黄金 CFTC 非商业持仓占比  图 30： COMEX 白银 CFTC 非商业持仓占比 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

1.4 金银市场库存投资 

交易所库存水平 

黄金：上期所黄金库存 2.64 吨，变动 0.00%；COMEX 黄金总库存 241.68 吨，变动-0.15%，

其中 Registered 部分下跌 0.00%至 6.60 吨，Eligible 部分下跌-0.15%至 235.08 吨。 

白银：上期所白银库存 1088.39 吨，变动 0.00%；金交所公布库存 2950.79 吨；COMEX 白

银总库存 9587.49 吨，变动 0.17%，其中 Registered 部分上涨 0.01%至 2960.50 吨，Eligible 部

分上涨 0.25%至 6626.99 吨。COMEX 银金库存比上涨 0.33%至 39.67 。 
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