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摘 要 

 

2023 年一季度贵金属走势呈现 N 字形态，整体金涨银跌，金银比走阔。驱动

逻辑看，央行购金、美联储加息预期及银行业风险是影响一季度贵金属走势核心

要素。 

虽长线我们依然维持看多贵金属，但二季度向上驱动预计减弱，贵金属或呈

现前高后低震荡走势，且白银在光伏用银支撑下或表现抗跌。 

货币政策层面，美联储货币紧缩已进入尾声阶段，且将逐渐过度到降息通道

中。但目前市场预期可能过于乐观，因此存在乐观纠偏过程，从而带动贵金属激

涨过后的回调压力。 

供需基本面，我们认为黄金需求总体或稳定，难有增长新亮点。白银工业属

性虽较强，但作为贵金属品种，其方向依然跟随于黄金。白银亦将大概率震荡，

但回调空间可能相对有限。 

 

 

风险提示：地缘政治或经济金融风险 

 

 

 

 

 

 

 

 


