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摘要 

⚫ 上周公布的美国经济数据表现强劲。中期选举结果符合预期，两院被两党分别控

制形成对峙，短期影响有限，中长期或利多金银。上周美联储会议未加息符合预

期，重申渐进加息被市场解读为鹰派。上周美元指数上涨金银大跌，SPDR黄金 ETF

连续减持。上周人民币对美元贬值，小幅缩小了国内金银跌幅。 

⚫ 本周继续关注经济数据，由于经济表现良好以及 12 月加息预期，金银年底前或持

续承压。黄金下方支撑位 1200 美元/盎司，本周金银或震荡小幅下跌。 

经济强劲 金银或下跌 
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技术分析 

COMEX 黄金上周震荡后下跌，下方支撑位 1200 美元/盎司，技术指标偏空，预计本周

围绕 1200 震荡小幅下跌，中线偏空。 

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 白银上周大跌，技术指标偏空，预计本周继续震荡下跌，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 
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本周关注： 

以下为本周将要公布的重要经济数据，其中零售销售比较重要，可能对价格产生影

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 

CPI 同比 11/14/2018 21:30 Oct 2.50% 2.30% 

零售销售月环比 11/15/2018 21:30 Oct 0.50% 0.10% 

首次失业人数 11/15/2018 21:30 10-Nov 214k 214k 

营运库存 11/15/2018 23:00 Sep 0.30% 0.50% 

工业产值(月环比) 11/16/2018 22:15 Oct 0.20% 0.30% 

设备使用率 11/16/2018 22:15 Oct 78.20% 78.10% 

制造业(SIC)产值 11/16/2018 22:15 Oct 0.20% 0.20% 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

ETF:SPDR 黄金 ETF 持仓下降 金银大跌 

伦敦黄金价格上周大幅下跌 1.68%，SPDR 黄金 ETF 减持 0.5%，减持来自于上周一二

三，后两天持仓未变。显示现货市场还是有一定的悲观情绪的。 

伦敦白银现货上周大跌 3.24%，SLV 白银持仓下降 0.49%，白银现货市场也是有些悲

观。 

图 3、黄金 ETF 持仓上周小幅下降 图 4、白银 ETF 持仓上周也有所下降 

  

料来源：Bloomberg  Wind 资讯 南华研究 资料来源：Bloomberg  Wind 资讯  南华研究 

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 -0.50 -9.82 

伦敦黄金现货价格（美元/盎司） -1.68 -6.56 
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伦敦现货黄金:以美元计价（右）
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SLV 白银持仓 -0.49 1.59 

伦敦白银现货价格（美元/盎司） -3.24 -14.97 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

美国：经济强劲 金银或震荡偏空 

经济复苏强劲 

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 

Markit美国服务业 PMI Oct F 54.6 54.8 54.7 -- 

ISM非制造业指数 Oct 59 60.3 61.6 -- 

JOLTS职位空缺 Sep 7085 7009 7136 7293 

首次失业人数 3-Nov 214k 214k 214k 215k 

FOMC利率决策(上限) 8-Nov 2.25% 2.25% 2.25% -- 

FOMC利率决策(下限) 8-Nov 2.00% 2.00% 2.00% -- 

PPI最终需求 同比 Oct 2.50% 2.90% 2.60% -- 

批发库存月环比 Sep F 0.30% 0.40% 0.30% -- 

密歇根大学信心 Nov P 98 98.3 98.6 -- 

密歇根大学 1年通胀 Nov P -- 2.80% 2.90% -- 

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

资料来源：Bloomberg  南华研究 

上周公布的经济数据显示，有较多数据好于预期，显示经济复苏较为强劲。 

上周美联储 FOMC 会议维持利率不变，重申渐进加息，“失业率下滑，家庭支出和商

业固定投资从今年早些时候的快速增长后放缓”，9 月时描述固定投资“强劲增长”。美联

储会议声明实际上没有太多信号，认为固定投资增速放缓甚至于有些鸽派。但叠加经济

数据强劲、美联储展示了不受特朗普影响的独立性以及市场可能在意的是眼前的 12月加

息，市场解读为鹰派，美元指数上涨，金银下跌。 

美元美股上涨市场情绪乐观 

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 0.38 5.19 

10 年期国债收益率(基点) -3 78 

纳斯达克综合指数 0.68 7.29 

道琼斯工业平均指数 2.84 5.14 

标普 500 指数 2.13 4.02 

SP500 波动率指数(VIX) -11.02 57.25 

标普 500 金融行业指数 2.61 -3.15 

CRB 指数 -2.00 -2.79 

资料来源：Bloomberg  南华研究 
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上周美元指数上涨 0.38%，10 年期国债收益率下跌 3 个基点，美股指数普遍上涨，

其中道指和标普 500 指数涨幅超 2%，波动率大幅下降，市场乐观情绪明显。CRB 指数下

跌 2%。 

总结  

上周公布的经济数据显示，美国经济复苏还是比较强劲的，有较多数据好于预期。 

上周的中期选举结果符合预期，共和党继续执掌参议院并且扩大了席位，民主党赢

得了众议院的控制权，美国国会形成两党对峙的局面。市场分析认为，这种局面并不会

改变现有的包括减税在内的政策，但未来推出减税 2.0 的概率较低，并且民主党可能会

发起对特朗普的调查，明年这些不确定性或将阶段性利多金银，但今年的中期选举短期

影响有限。 

上周的美联储议息会议声明变动不大，重申渐进加息，仅表示固定投资增速放缓。

叠加经济数据强劲，市场解读为鹰派，上周金银震荡后大跌。 

本周继续关注经济数据，黄金下方支撑位 1200 美元/盎司，由于近期美国经济表现

强劲继续一枝独秀，美元指数仍有上涨空间，预计未来国际金银震荡偏空。 

欧元区：市场波动不大 对金银影响不大 

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 0.47 -7.83 

德国 DAX30 指数 0.09 -10.75 

法国 CAC40 指数 0.09 -3.87 

意大利富时 MIB 指数 -0.68 -11.88 

西班牙 IBEX35 指数 1.58 -9.05 

10 年期国债到期收益率（基点）   

德国 -2 -2 

法国 0 0 

意大利 8 139 

西班牙 2 3 

希腊 8 27 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

上周欧元区市场波动不大，股票指数普遍震荡，西班牙表现较好。10年期国债收益

率显示市场信心有轻微的分化，但对金银影响不大。 

本周继续关注汇率走势。 
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