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贵金属

品种 交易逻辑 多空观点 操作建议

黄金

中期看，美联储加息基本结束，高息状态导致银行业危机蔓延，经济衰退担忧加剧，金
价已经创造历史新高，进入无上方阻力反弹状态，极有可能继续创造历史新高并延续趋
势性上涨；
短线看，前期金价上涨过快，短线金价超买，需要适当技术震荡和回撤；

中线看多

短线小幅回
落

长线多单适
量持有

短线空单逢
低止盈

白银

银价反弹力度和反弹幅度略小于黄金，银价尚未突破小前高，无序震荡更多；中期
银价继续上涨；

短线银价小幅震荡回撤，适度回调；

中线看多

短线小幅回
落

长线多单适
量持有

短线空单逢
低止盈



上周五美国数据和消息
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 上周五（5月12日）公布的美国5月密歇根大学消费者信心指数初值57.7，创去
年11月以来最低，预期63，前值63.5；分项指数方面，现况指数初值64.5，预
期67.5；预期指数初值53.4，创下10个月新低，预期60.8；

 市场备受关注的通胀预期方面，1年通胀预期初值4.5%，预期4.4%，该短期通胀
预期较4月略有回落，但远高于前值3.6%；5年通胀预期初值3.2%，预期2.9%；

 数据还显示，消费者们对耐用品购买条件的评估在5月初降至五个月低点，约
42%的受访者将高价格归咎于侵蚀他们的生活水平。消费者们对未来12个月和未
来五年的经济前景的看法均降至去年7月以来的最低水平。尽管人们对当前财务
状况的看法略有改善，但预期有所恶化。密歇根调查负责人Joanne Hsu表示：
虽然目前公布的宏观经济数据没有显示出衰退的迹象，但消费者对经济的担忧
在5月升级，与此同时有关经济的负面消息不断增加，包括债务危机僵局。

 上周五，国会预算办公室（CBO）发布最新报告称，如果债务上限保持在当前的31.4万亿美元不变，6月前两周美国政府可能将没
钱再支付所有付款义务。同日，美国财长耶伦在接受采访时则明确表态，没有在无法支付全部付款义务时优先偿付国债的计划，
这意味着若美国财政部没钱了可能选择直接债务违约。

 根据纽约联储的数据，美国明年进入衰退的可能性已上升至68.2%，不仅超过了2007年11月的水平，即次贷危机爆发前不久的40%，
也创下了1982年以来的最高纪录。该模型基于3个月期美债和10年期美债收益率之间的利差。CNBC最新全美经济调查显示，69%的
美国成年人对当前经济形势持负面看法，这是十七年前开始调查以来的最高数字。



美国银行业危机远未结束
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 近日美联储报告显示，美国700多家银行由于资产负债表上存在大量浮亏，
正面临“重大的安全和偿付能力”风险，而这些银行报告的损失超过了其
资本的50%。美联储指出，加息是造成这些美国银行出现亏损的催化剂；

 美国时间周五，美联储发布的H8报告显示，经季节性因素调整后，在截至5
月3日的一周，商业银行存款减少138亿美元，贷款下降了157亿美元，其中
小银行贷款骤降136亿美元；同期，商业银行存款（不包括大额定期存款）
减少了254亿美元，降至2021年3月以来的最低水平。其中，大型和小型银
行上周均出现了资金流出，大型银行资金流出172亿美元；小型银行流出82
亿美元；外资银行增加49亿美元；然而，从货币市场的资金流入情况来看，
这一数据并不太可信，昨天货币市场基金的流入量持续激增。

 据媒体报道，美国“高危”中小银行排名前三：1.Pacific Western Bank（西太平洋银行），美国第33大银行，2023Q1总资产
443亿美元。3月8日以来股价下跌83%。1季度存款流失17%，5月初一周存款快速蒸发9.5%；资产端贷款浮亏攀升；2.Western 
Alliance Bank（西部联盟银行），美国第22大银行，总资产710亿美元。3月8日以来股价累计下跌62%。1个季度间存款减少11%。
已聘请财务顾问将业务部分或者全部出售；3.First horizon（第一地平线银行），美国第20大银行，总资产807亿美元。3月8日
来股价下跌54% 。1季度存款下降3%。目前证券类投资占比14%，贷款占比74%，商业地产和其他商业贷款或为其主要“脆弱性”
来源。

 据最新CME“美联储观察”：美联储6月维持利率不变的概率为85.6%，加息25个基点的概率为14.4%；到7月维持利率在当前水平
的概率为62.6%，累计降息25个基点的概率为27.6%，累计加息25个基点的概率为9.8%。



A股大盘下跌返回3300点附近后震荡
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 海关总署发布的最新数据显示，今年前四个月，我国货物贸易出口总值达7.67万亿元，同比增长10.6%。其中，汽车出口的表现
尤为亮眼。今年一季度，我国汽车出口107万辆，同比增长58.1%。而去年汽车出口量排名全球第一的日本，一季度汽车出口95.4
万辆，单季度比较已低于中国汽车出口量。

 近日，明晟指数（MSCI）公布了2023年5月全球指数系列季度调整审议结果。本次调整为互联互通标的范围扩大后MSCI的首次定
期调整，MSCI对互联互通新进A股进行考核审议，因此新纳入样本相对较多，A股数量明显增加。根据市场人士估算，本次调整使
得MSCI全球指数系列纳入A股总市值增加约两万亿元，自由流通市值增加约一万亿元。此次调整后预计将使A股在新兴市场指数的
权重进一步提升至近6%，或为A股市场带来近百亿元的被动跟踪资金净流入，后续也将吸引外资主动资金增配A股。

 5月15日央行公告称，为维护银行体系流动性合理充裕，2023年5月15日人民银行
开展1250亿元中期借贷便利（MLF）操作和20亿元公开市场逆回购操作，充分满足
了金融机构需求；今日央行进行的20亿元7天期逆回购操作，中标利率为2.00%，
与此前持平。今日有40亿元逆回购到期。

 上周北上资金周度净买入99.59亿元，其中沪股通净买入99.67亿元，深股通净卖
出0.08亿元。

 工业和信息化部相关负责人5月12日在第三届长沙国际工程机械展览会上表示，我
国工程机械产业正在全面向智能化、绿色化转型，我国将通过多种方式推动工程
机械行业高质量发展。



黄金：再次突破2000大关后回撤，频繁震荡
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 金价再次触及2000大
关上方后回落，目前
金价仍在2000上方，
上方阻力在2048前高
和疫情期间高点2075；
之后是小前高2079和
2100关口；下方支撑
在2000关口，1614至
2079涨势的23.6%回
撤位1969；1950整数
关口；



金价周线有小幅回撤迹象
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 2019年4月份以来，国际
金价存在周线上行趋势线，
金价前期连续测试疫情期
间低点1680美元/盎司附
近并多次跌穿1680，更下
方支撑在疫情初期的1451
美元/盎司；目前金价从
2000关口下方重返2000上
方；下方支撑在日线前低
1804；更下方支撑在疫情
期间低点1680美元/盎司
附近。



8

★期货AU2308震荡下滑，日线
KDJ超买回落，中短期上方阻力
在日线小前高460，下方支撑位
于日线小前低441，根据国际市
场美元金价运行，本周期金整体
判断震荡偏空。

注意：目前各类基本面信息导致
无序震荡较多，风险较大。



白银：日线宽幅震荡仍在延续
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 目前银价停留在26.93
至17.54跌势的61.8%
反弹位23.35上方，上
方阻力在26.07前高，
26.93前高和28.00关
口；下方支撑在17.54
至26.07涨势的23.6%
回撤位24.05；38.2%
回撤位22.82；50%回
撤位21.82。
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 期货AG2306震荡下滑，日线KDJ接近超卖，
中短期上方阻力位于特殊均线组日线绿
线5660，下方支撑位于特殊均线组日线
黄线5190，根据国际市场美元银价运行，
期银整体判断震荡偏空。

 注意：目前各类基本面信息导致无序震
荡较多，风险较大。



本周核心观点

金银：上周五（5月12日）公布的美国5月密歇根大学消费者信心指数初值57.7，创去年11月以来最低，预期63；市场备受关注的通胀预期方面，1

年通胀预期初值4.5%，预期4.4%，前值3.6%；5年通胀预期初值3.2%，预期2.9%；数据还显示，消费者们对未来12个月和未来五年的经济前景的

看法均降至去年7月以来的最低水平；根据纽约联储的数据，美国明年进入衰退的可能性已上升至68.2%，创下了1982年以来的最高纪录；CNBC最

新全美经济调查显示，69%的美国成年人对当前经济形势持负面看法，这是十七年前开始调查以来的最高数字；目前市场密切关注美国银行业危机

的后续动向和美国政府债务上限的博弈；据最新CME“美联储观察”：美联储6月维持利率不变的概率为85.6%，加息25个基点的概率为14.4%；到

7月维持利率在当前水平的概率为62.6%，累计降息25个基点的概率为27.6%，累计加息25个基点的概率为9.8%；目前金银在本轮加息实质结束和

美欧银行业危机可能蔓延气氛中剧烈震荡，但美国经济再次进入衰退的事实继续中长期利好金银。
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