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黄金
上周，受美伊协议缓解加息预

期的推动，金价反弹至4300美

元/盎司上方；但因投资者仍

在等待FOMC利率决议，涨幅受

限。

白银
上周，银价重回70美元/盎司关

口上方，金银比则降至62。

铂金 
铂金交易所交易产品（ETP）持

仓量继续下降，降至303万盎

司，为2024年4月以来最低水

平。

钯金
芝加哥商品交易所管理基金钯

金净空头头寸升至44.6万盎

司，为2025年9月以来最高水

平。

IPMI与JCK两大行业盛会贵金属实物需求趋势

过去几周，Metals Focus分析师出席了美国举办的两场贵

金属行业的重要会议：5月29日至6月1日在拉斯维加斯举

办的、聚焦珠宝行业的JCK珠宝展，以及6月6日至9日在奥

兰多举行的、汇聚贵金属全产业链参与者的IPMI第50届年

会。

两场会议召开期间，受美国利率政策立场更趋鹰派的预

期升温影响，金银价格双双走低。2026年初，市场普遍预

期美联储将在年内降息两次。到6月初，这一预期已完全消

退；随后转为预期2027年底前将加息一次。截至6月8日，市

场预期进一步强化，预计年内将加息两次。上述预期转变

主要反映了5月份美国就业数据的发布优于市场预期，暗

示美国经济的强劲程度或超出此前判断；加之此前公布的

就业数据也被上修，进一步强化了市场对美国经济保持强

劲增长的看法。

价格走势也受美伊关于“谅解备忘录”起草谈判不确定性

的主导。该备忘录是结束伊朗战争的第一步。由此对通胀

预期、油价及美元产生的影响，足以拖累金银价格走低，

尤其是在6月初冲突重燃的背景下。因此，6月前两周，两大

贵金属价格均有所下跌，双双触及自2025年最后两个月

以来的最低水平。
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Metals Focus感谢下列机构对《贵金属周报》中文版的支持

www.randrefinery.com www.realkrugerrand.com

Metals Focus 感谢其合作单位——中国黄金协会
对《贵金属周报》中文版的支持

www.valcambi.com www.ABCbullion.com www.bulmint.com

www.invest.mennica.com.pl

www.axedras.com www.miller-insurance.com
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JCK展会凸显高金价影响

在拉斯维加斯JCK展会上，与供应链参与者的交流均表明，市场正

处于一种矛盾态势：一方面，消费者对黄金首饰的兴趣依然持续；另

一方面，高企的黄金价格又对需求形成抑制。除彩色宝石类外，黄

色金饰继续主导各类产品。此前部分人士曾预期白色金饰可能重新

流行，但截至目前仍未见明显迹象。这表明，近年来兴起的向暖色调

转变的风潮，已成为一种持久的偏好，而非短暂潮流。

在婚庆珠宝领域，零售商注意到消费需求出现向铂金的温和转移。

在黄金价格削弱购买力的背景下，消费者开始寻求黄金替代品。不

过，目前尚难判断这一变化仅是消费者受高金价影响的暂时反应，

还是意味着一次更具结构性的转变。

更广泛层面来看，高金价环境已然重塑了多个消费群体的购买行

为。大众及中端市场消费者正逐渐转向低纯度黄金首饰，部分零售

商注意到，随着买家寻求价格更亲民的黄金产品，10K金首饰的需

求有所增加。据市场反馈，大众和中端市场的低克重化趋势仍在延

续。尽管销售数量下滑，由于金价走高推升了每笔交易的美元金额，

批发商和零售商均反映营收持稳或有所改善。

上述销量疲软也反映在消费和进口数据中。2026年一季度，美国黄

金首饰消费量（按盎司计）降至我们有数据记录以来的最低水平，

而2025年进口量同比下滑超过40%，表明下游黄金首饰消费需求大

幅萎缩，JCK展会的市场情绪也基本印证了这一点。

美国黄金首饰消费量下滑，但销售额上升

数据来源：Metals Focus

0

1

2

3

4

5

6

0.0

10.0

20.0

30.0

40.0

50.0

60.0

 Q1.18  Q1.19  Q1.20  Q1.21  Q1.22  Q1.23  Q1.24  Q1.25  Q1.26

十亿美元吨

黄金首饰消费量 销售额（十亿美元）



贵金属周报-第661期-2026/06/26

IPMI大会反映市场表现更为分化

在美国强劲的就业数据发布后，IPMI会议上的市场情绪受到影响，

该数据在本已偏空的一周末尾进一步打压了贵金属价格。尽管近期

银价走高，但我们从与会代表处获得的一些反馈中，仍能明显感受

到美国经济具有韧性。他们表示，工业制造商对白银的潜在需求仍

保持健康水平。目前，受人工智能发展及数据中心基础设施建设扩

张的推动，来自电子应用领域（尤其是电触点）的白银需求仍非常强

劲，正在弥补建筑和汽车等其他行业持续疲软的影响。

业内人士的反馈也证实了北美白银精炼渠道持续偏紧；同时，有迹

象表明，目前仍存在大量随时可变现为市场供给的可回收银料，

一旦精炼产能得以扩张，这些材料有望通过回收渠道重新进入市

场。

在投资领域，据我们走访的经销商和批发商反映，今年迄今的市场

表现不一，无论是黄金还是白银，既有需求异常火爆的节点，也有交

投极为冷清的时期。尤为重要的是，美国市场呈现出高度的双向交

易特征，零售买盘与投资者抛售有时会达到近乎持平的状态。

因此，实物投资产品的新增净需求依然受到抑制。我们的评估也反

映了这一点：过去两年，美国金条和金币的净投资需求已减半，而白

银实物投资量则下降超过70%。而今年，鉴于市场持续疲弱，实物

投资即便出现回升，其反弹力度也可能不及我们在2026年初时的预

期。

美国黄金小金条&币投资需求回升，但仍较低

数据来源：Metals Focus 
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