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摘要 

⚫ 上周美国公布的经济数据不多，显示经济复苏在持续，上周美股下跌，美联储释

放了一点鸽派信号，美元指数先涨后跌，令金银先跌后涨，黄金在 1200 美元/盎

司获得支撑。SPDR 黄金 ETF 持仓增加 4.45 吨。 

⚫ 本周继续关注美国经济数据、美股、美元指数表现，预计房地产数据可能不会太

好，国际金银或震荡小幅走强，黄金上方目标位 1250 美元/盎司。人民币预计窄

幅波动，国内金银本周或也将震荡小幅上涨。 

关注经济数据 金银或震荡上涨 
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技术分析 

COMEX 黄金上周先跌后涨，技术指标比较中性，预计本周黄金震荡小幅上涨，上方压

力位 1250 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 白银上周先跌后涨，预计本周震荡小幅上涨。 

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 
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本周关注： 

以下为本周将要公布的重要经济数据，重点关注房地产市场数据等。 

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 

NAHB住宅市场指数 11/19/2018 23:00 Nov 67 68 

新宅开工指数 11/20/2018 21:30 Oct 1225k 1201k 

建筑许可 11/20/2018 21:30 Oct 1260k 1241k 

耐用品订单 11/21/2018 21:30 Oct P -2.50% 0.70% 

首次失业人数 11/21/2018 21:30 17-Nov 215k 216k 

领先指数 11/21/2018 23:00 Oct 0.10% 0.50% 

现房销售 11/21/2018 23:00 Oct 5.20m 5.15m 

密歇根大学信心 11/21/2018 23:00 Nov F 98.3 98.3 

Markit美国制造业 PMI 11/23/2018 22:45 Nov P 55.8 55.7 

Markit美国服务业 PMI 11/23/2018 22:45 Nov P 55 54.8 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

ETF:SPDR 上周先增后减 

伦敦黄金现货价格上周上涨 0.91%，COMEX黄金上涨 0.97%，SPDR黄金 ETF增持 0.59%，

其中上周一大量增持，上周二和周五有所减持，显示现货市场对后市还是有分歧的。 

伦敦白银现货价格上周下跌 0.38%，但 COMEX 白银上涨 1.84%，因为是不同时点的价

格。SLV 白银持仓小幅下跌 0.39%，现货市场情绪并没有价格显示的那么乐观。 

人民币兑美元汇率窄幅震荡，对市场影响不大。国内金银下跌主要跟收盘时间与外

盘不同有关。 

图 3、黄金 ETF 持仓上周有所增加 图 4、白银 ETF 持仓上周有所下降 

  
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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伦敦现货黄金:以美元计价（右）
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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 0.59 -9.29 

伦敦黄金现货价格（美元/盎司） 0.91 -5.72 

COMEX 黄金价格（美元/盎司） 0.97 -6.37 

沪金主力价格 -0.43 -0.11 

SLV 白银持仓 -0.39 1.19 

伦敦白银现货价格（美元/盎司） -0.38 -15.30 

COMEX 白银价格（美元/盎司） 1.84 -15.28 

沪银主力价格 -0.59 -9.14 

美元兑人民币：即期汇率 0.05 6.69 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

美国：关注经济数据 金银或震荡上涨 

经济复苏持续 

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 

CPI 同比 Oct 2.50% 2.50% 2.30% -- 

零售销售月环比 Oct 0.50% 0.80% 0.10% -0.10% 

首次失业人数 10-Nov 213k 216k 214k -- 

营运库存 Sep 0.30% 0.30% 0.50% -- 

工业产值(月环比) Oct 0.20% 0.10% 0.30% 0.20% 

设备使用率 Oct 78.20% 78.40% 78.10% 78.50% 

制造业(SIC)产值 Oct 0.20% 0.30% 0.20% 0.30% 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

上周公布的经济数据显示，经济复苏在持续。 

美元指数美股下跌 

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 -0.45 4.71 

10 年期国债收益率(基点) -12 66 

纳斯达克综合指数 -2.15 4.99 

道琼斯工业平均指数 -2.22 2.81 

标普 500 指数 -1.61 2.34 

SP500 波动率指数(VIX) 13.82 78.99 

标普 500 金融行业指数 -1.27 -4.38 

CRB 指数 -0.61 -3.39 

资料来源：Bloomberg  南华研究 
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上周美元指数下跌 0.45%，10 年期国债收益率下跌 12 个基点，显示市场有一定的避

险情绪。美股指数普遍大跌，波动率上涨。CRB 指数下跌 0.61%。 

上周金银下跌后上涨，上涨主要受美联储言论偏宽松、美元指数下跌影响。 

总结  

上周公布的经济数据显示，美国经济复苏在持续。 

上周美联储主席和副主席的表态表明，美联储未来仍将渐进加息，但是美联储对未

来美国的经济变得没有那么乐观。其中美联储主席鲍威尔上周发表讲话，暗示出了 2019

年暂停加息的条件，即美国经济将面临三大阻力：全球需求放缓、财政刺激消退，以及加

息对经济的滞后影响。美联储副主席上周表示“加息已令美联储的短期利率接近中性水

平，这将成为未来考虑货币政策的一个关键因素，未来加息将取决于经济数据”。 

美联储高官的言论被解读为鸽派信号，美元指数大跌金银均有所上涨。其中国际黄

金在 1200 美元/盎司获得支撑。但 SPDR 黄金 ETF 并没有持续增持，现货市场对后市没有

很乐观。 

本周继续关注美国经济数据，尤其是房地产市场的数据，预计数据可能不会太乐观，

金银本周或将小幅上涨，其中国际黄金上方压力位 1250 美元/盎司。 

欧元区：市场有一定的避险情绪 轻微利多金银 

表 5：欧元区市场监测(资产以欧元计价)  

 上周涨跌幅（%） 2018 年度至今涨跌幅（%） 

欧洲股市   

欧盟斯托克 50 价格指数 -1.51 -9.22 

德国 DAX30 指数 -1.63 -12.21 

法国 CAC40 指数 -1.60 -5.41 

意大利富时 MIB 指数 -1.97 -13.61 

西班牙 IBEX35 指数 -0.85 -9.83 

10 年期国债到期收益率（基点）   

德国 -4 -6 

法国 -2 -2 

意大利 9 148 

西班牙 4 7 

希腊 19 46 

汇率    

欧元兑美元 0.00 -5.39 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

上周欧洲股票指数普遍下跌，10年期国债收益率出现分化，市场有一定的避险情绪，

对金银有一定的利多，但利多影响有限。欧元对美元先跌后涨，周度累计波动不大。 

本周继续关注欧元汇率变动，一般会间接影响到金银价格。 
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