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摘要 

 上周公布的美国经济数据普遍较好，尤其是就业市场表现良好，但受贸易战影响

消费者信心有所下滑且不及预期，通胀预期不佳。美国金融市场表现良好，美元

指数美股上涨，但商品受中美贸易战影响大跌，国际金银亦大跌，人民币对美元

有所贬值，国内金银跌幅相对较小。SPDR黄金 ETF 继续减仓，现货市场悲观。 

 本周继续关注贸易战进展、鲍威尔听证会、经济数据等，预计国际金银仍偏空，

人民币贬值或持续，国内金银跌幅受限。 

关注贸易战 金银或仍偏空 
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技术分析 

COMEX 黄金上周震荡下跌，目前技术指标偏中性，预计本周或仍偏空，建议空单持

有，目标位 1200 美元/盎司。 

图 1：COMEX 黄金主力合约技术分析 

 
资料来源：文华财经  南华研究 

COMEX 白银上周震荡下跌，预计本周或仍偏空，建议空单持有。 

图 2：COMEX 白银主力合约技术分析 

 

资料来源：文华财经 南华研究 



 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 3 

2018 年 7 月 16 日南华研究  贵金属周报 

 
 

本周关注： 

以下为本周将要公布的重要经济数据，此外 7 月 16 日特朗普将与俄罗斯总统普京举

行会晤，美联储主席鲍威尔将于 7 月 17 日出席国会半年度听证会，需要关注鲍威尔对于

贸易战的态度。不过预计影响不会太大，在此前公布的半年度货币政策报告中，对美国

经济增长前景进行了乐观评估，对于贸易摩擦等也有提及。 

表 1：本周公布的美国主要经济数据（北京时间） 

公布指标 公布时间 周期 预期值 前值 

零售销售月环比 07/16/2018 20:30 Jun 0.50% 0.80% 

营运库存 07/16/2018 22:00 May 0.40% 0.30% 

工业产值(月环比) 07/17/2018 21:15 Jun 0.50% -0.10% 

制造业(SIC)产值 07/17/2018 21:15 Jun 0.60% -0.70% 

设备使用率 07/17/2018 21:15 Jun 78.20% 77.90% 

NAHB住宅市场指数 07/17/2018 22:00 Jul 69 68 

新宅开工指数 07/18/2018 20:30 Jun 1320k 1350k 

建筑许可 07/18/2018 20:30 Jun 1330k 1301k 

首次失业人数 07/19/2018 20:30 14-Jul 221k 214k 

领先指数 07/19/2018 22:00 Jun 0.50% 0.20% 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

ETF:黄金 ETF 继续减仓 黄金现货市场悲观 

伦敦黄金上周下跌 1.09%，SPDR 黄金 ETF 减持 0.88%，减持来自于上周一、周二和

周四，其他交易日持仓未变，显示现货市场悲观情绪在持续。 

伦敦白银现货价格上周下跌 1.16%，但 SLV 白银 ETF 持仓增加 0.75%，现货白银市场

有一定的抄底情绪，但一般对价格的影响不大。 

图 3、黄金 ETF 持仓上周大幅减少 图 4、白银 ETF 持仓上周有所增加 

  

料来源：Bloomberg  Wind 资讯 南华研究 资料来源：Bloomberg  Wind 资讯  南华研究 
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表 2：黄金白银 ETF 持仓增减幅度及国际现货价格涨跌幅% 

 上周变动（%） 2018 年至今变动（%） 

SPDR 黄金持仓 -0.88 -5.05 

伦敦黄金现货价格（美元/盎司） -1.09 -4.23 

SLV 白银持仓 0.75 1.91 

伦敦白银现货价格（美元/盎司） -1.16 -6.26 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

美国：关注贸易战 金银或仍偏空 

经济复苏较为强劲 

表 3：上周公布的美国主要经济数据 

公布指标 时间 预期值 实际值 前值 修正值 

JOLTS职位空缺 May 6620 6638 6698 6840 

PPI最终需求 同比 Jun 3.10% 3.40% 3.10% -- 

批发库存月环比 May F 0.50% 0.60% 0.50% -- 

首次失业人数 7-Jul 225k 214k 231k 232k 

CPI 同比 Jun 2.90% 2.90% 2.80% -- 

密歇根大学信心 Jul P 98 97.1 98.2 -- 

密歇根大学 1年通胀 Jul P -- 2.90% 3.00% -- 

密歇根大学 5-10年通胀 Jul P -- 2.40% 2.60% -- 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

上周公布的经济数据显示，多数数据好于预期，显示经济复苏较为强劲，尤其是就

业市场表现良好。但密歇根大学消费者信心小幅不及预期，同时通胀预期有所下滑并且

不及预期。 

美股美元齐涨商品大跌 

表 4：美国金融市场表现(资产以美元计价) 

 上周涨跌幅（%） 2018 年度至今涨跌幅（%） 

美元指数 0.76 2.77 

10 年期国债收益率(基点) 1 42 

纳斯达克综合指数 1.79 13.36 

道琼斯工业平均指数 2.30 1.21 

标普 500 指数 1.50 4.78 

SP500 波动率指数(VIX) -8.90 10.33 

标普 500 金融行业指数 1.14 -3.51 

CRB 指数 -2.18 -0.07 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

上周美元指数上涨 0.76%，是黄金白银价格下跌的主要原因。10 年期国债收益率波

动不大，美股指数普遍大涨，波动率指数下跌，显示市场情绪较为乐观。金融行业指数涨
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幅不及综合指数，显示金融行业乐观情绪不及市场总体情绪。CRB 指数大跌 2.18%，原油、

基本金属、贵金属出现了普遍的下跌。 

总结 

上周公布的美国经济数据显示，经济复苏较为强劲，尤其是就业市场数据良好，但

消费者信心和通胀预期不佳。金融市场方面美元指数上涨、美股大涨，但商品普遍大跌。

人民币兑美元有所贬值，令国内金银跌幅相对外盘较小。 

上周美参议院通过提案限制特朗普关税权力，但该提案只是具有象征意义，并不具

有法律约束力，预计在中期选举之前，共和党掌控的参议院不会实际通过该提案。贸易

战预计仍将持续，美国着急加码贸易战规模，大概率也是为了在中期选举前取得成绩。

中美贸易战是商品大跌的主要原因。 

本周重点关注美俄首脑会晤、鲍威尔听证会、经济数据以及贸易战进展，半年度货

币政策报告已经提前公布，预计鲍威尔影响不会太大。近期经济数据普遍较好，预计金

银本周仍偏空，人民币兑美元或继续缓慢贬值，国内金银跌幅将受限。 

欧元区：关注汇率 可能对金银有影响 

表 5：欧元区市场监测(资产以欧元计价) 

 上两周涨跌幅（%） 2018 年度至今涨跌幅（%） 

欧洲股市   

欧盟斯托克 50 价格指数 0.18 -1.41 

德国 DAX30 指数 0.36 -2.92 

法国 CAC40 指数 0.99 2.20 

意大利富时 MIB 指数 -0.15 0.18 

西班牙 IBEX35 指数 -1.72 -3.08 

10 年期国债到期收益率（基点）   

德国 5 -9 

法国 -2 -17 

意大利 -16 54 

西班牙 -5 -30 

希腊 -11 -26 

汇率   

欧元兑美元 -0.69 -2.92 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

上周欧元区市场国债价格普遍上涨，只有德国 10 年期国债收益率上涨 5个基点，显

示市场避险情绪不强。股票指数出现分化，德法上涨，意大利和西班牙有所下跌。 

欧元兑美元贬值 0.69%，是美元指数上涨的重要动力。本周重点关注美国市场，欧洲

需留意欧元兑美元的汇率走势，可能对金银有一定的间接影响。 
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