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摘要 

 上周公布的经济数据显示，美国经济复苏在持续，但部分数据不及预期，商品受

土耳其危机影响大跌金银亦大跌，美股指数有涨有跌，美元指数小幅下跌。欧元

区有明显避险情绪。SPDR黄金 ETF上周每天都有减持。CFTC报告显示投机客

持有的黄金净头寸已经转为净空仓。 

 本周主要关注美联储会议纪要和周五央行年会上鲍威尔的讲话，预计鲍威尔仍将

延续加息的论调，本周金银或反弹后下跌，建议逢高做空。 

关注央行年会 金银或反弹后下跌 
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技术分析 

COMEX 黄金上周大幅下跌，目前已经跌破了 1200 美元/盎司，中线空头趋势，本周或

先反弹后下跌，建议逢高做空。 

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 白银上周大幅下跌，空头趋势，短期有所反弹，预计本周或继续小幅反弹后下

跌，建议逢高做空。 

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 8 月 20 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，其中 FOMC 会议纪要以及 8 月 23-25日举办的

杰克逊霍尔全球央行年会需要重点关注，8 月 24 日 22:00 鲍威尔将发表讲话，其对美国

经济、加息、贸易战等的态度，若有所转变，则将对市场造成很大的影响。 

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 

现房销售 08/22/2018 22:00 Jul 5.41m 5.38m 

FOMC Meeting Minutes 08/23/2018 02:00 1-Aug -- -- 

首次失业人数 08/23/2018 20:30 18-Aug 215k 212k 

FHFA房价指数月环比 08/23/2018 21:00 Jun 0.30% 0.20% 

Markit美国制造业采购经

理指数 
08/23/2018 21:45 Aug P 55 55.3 

Markit美国服务业采购经

理指数 
08/23/2018 21:45 Aug P 56 56 

新建住宅销售 08/23/2018 22:00 Jul 648k 631k 

耐用品订单 08/24/2018 20:30 Jul P -0.50% 0.80% 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

ETF:SPDR 黄金 ETF 连续大量减持 

伦敦黄金上周下跌 2.96%，SPDR 黄金 ETF 连续 5 天减持累计减少持仓 1.76%，现货

市场悲观情绪蔓延，尽管上周五国际黄金有所上涨，现货市场依然不为所动。 

伦敦白银现货上周大跌 4.65%，表现较黄金更弱，SLV 白银 ETF 小幅增加 0.57%，或

有部分抄底资金入场但预计对价格影响有限。 

图 3、黄金 ETF 持仓上周继续减少 图 4、白银 ETF 持仓上周小幅增加 

  
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 -1.76 -7.79 

伦敦黄金现货价格（美元/盎司） -2.96 -9.11 

SLV 白银持仓 0.57 2.64 

伦敦白银现货价格（美元/盎司） -4.65 -13.07 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

美国：关注央行年会 金银或先反弹后下跌 

经济复苏持续但较多不及预期乐观 

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 

零售销售月环比 Jul 0.10% 0.50% 0.50% 0.20% 

工业产值(月环比) Jul 0.30% 0.10% 0.60% 1.00% 

设备使用率 Jul 78.20% 78.10% 78.00% 78.10% 

制造业(SIC)产值 Jul 0.30% 0.30% 0.80% -- 

营运库存 Jun 0.10% 0.10% 0.40% 0.30% 

NAHB住宅市场指数 Aug 67 67 68 -- 

首次失业人数 11-Aug 215k 212k 213k 214k 

新宅开工指数 Jul 1264k 1168k 1173k 1158k 

建筑许可 Jul 1310k 1311k 1273k 1292k 

领先指数 Jul 0.40% 0.60% 0.50% -- 

密歇根大学信心 Aug P 98 95.3 97.9 -- 

密歇根大学 1年通胀 Aug P -- 2.90% 2.90% -- 

密歇根大学 5-10年通胀 Aug P -- 2.50% 2.40% -- 

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，但并没有像预期的乐观，消费者信心

受贸易战影响显著下滑。 

商品大跌股市参差不齐 

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 -0.27 4.32 

10 年期国债收益率(基点) -1 46 

纳斯达克综合指数 -0.29 13.22 

道琼斯工业平均指数 1.41 3.84 

标普 500 指数 0.59 6.60 

SP500 波动率指数(VIX) -3.95 14.49 

标普 500 金融行业指数 0.61 0.59 
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CRB 指数 -1.54 -2.64 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

上周美元指数小幅下跌 0.27%，国债收益率波动不大，美股指数走势有分化，道指大

涨 1.41%，VIX 指数有所下跌。受土耳其危机影响，商品大幅下跌。 

总结 

上周公布的经济数据显示，美国经济复苏在持续，但近期有一些数据不如预期乐观，

消费者信心受贸易战影响显著下滑，未来需持续跟踪经济表现。 

美股走势出现分化，纳指小幅下跌但道指大涨。商品大跌黄金白银大跌，主要受土

耳其危机影响。 

土耳其政府正在积极采取自救措施，但市场普遍认为都是饮鸩止渴，土耳其面临着

规模庞大的经常账户逆差以及外债，根源是美联储加息以及缩表导致的紧缩的外部环境、

以及特朗普主导的贸易战+制裁，目前土耳其虽然积极自救，但对特朗普政府态度强硬，

预计外部环境仍将恶化，土耳其危机仍将持续。 

但土耳其危机上周五因对美态度强硬再度爆发，但里拉大跌之际美元指数并未显著

上涨反而下跌令金银上周五均有所上涨。因此未来土耳其危机影响预计将减弱。 

本周重点关注 FOMC 会议纪要、央行年会上鲍威尔的讲话等，目前 9月加息概率超过

90%以上，需要关注 12 月加息概率，预计鲍威尔会继续强化加息预期。金银中线仍是空

头趋势，本周或先反弹后下跌。 

欧元区：市场有避险情绪 但对金银影响或不大 

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 -1.56 -3.74 

德国 DAX30 指数 -1.72 -5.47 

法国 CAC40 指数 -1.29 0.61 

意大利富时 MIB 指数 -3.20 -6.58 

西班牙 IBEX35 指数 -1.92 -6.24 

10 年期国债到期收益率（基点）   

德国 -1 -12 

法国 0 -12 

意大利 13 111 

西班牙 4 -12 

希腊 12 23 

汇率   

欧元兑美元 -0.57 -5.02 

资料来源：Bloomberg  南华研究 
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上周欧元区股市普遍大跌，意大利跌幅尤其大，仅德国国债收益率小幅下跌 1 个基

点，意大利西班牙希腊国债收益率上涨价格下跌，显示市场有一定的避险情绪。欧元对

美元贬值 0.57%。 

主要是受土耳其危机影响，土耳其的外债有较多是借自欧元区银行。上周土耳其危

机爆发，之后有所缓解，但随后汇率又暴跌但对欧元影响有限，或因总量不大不至于引

起系统性危机。 

未来继续关注土耳其危机及贸易战进展。本周市场或主要关注央行年会，欧元区影

响不大。 
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