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摘要 

 上周公布的经济数据显示，美国经济复苏较好，但通胀不及预期。美联储副主席

表态支持渐进加息令金银下跌，美联储主席表态偏鸽派令金银、美股大涨，美联

储会议纪要强调明年加息将依据数据略偏鸽派。G20 中美达成共识停止加征新的

关税，利空美元指数利多人民币，利多国际金银，国内金银影响不大。 

 本周重点关注就业数据、美联储主席鲍威尔表态等，预计国际金银本周或震荡小

幅上涨，国内金银涨幅受限。 

关注就业 金银或震荡上涨 
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技术分析 

COMEX 黄金上周先跌后涨，技术指标偏多，上方压力位 1250 美元/盎司，预计本周震

荡上涨。 

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，技术指标略偏多，预计本周继续维持震荡。 

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 ADP 就业变动指数、非农就业报告以及

12 月 5 日美联储主席鲍威尔在联合经济委员会作证词均需要重点关注。12 月 3日晚间纽

约联储主席的讲话也需要关注。 

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 

Markit美国制造业采购经

理指数 
12/03/2018 22:45 Nov F 55.4 55.4 

建筑开支月环比 12/03/2018 23:00 Oct 0.40% 0.00% 

ISM制造业 12/03/2018 23:00 Nov 57.5 57.7 

ADP 就业变动指数 12/05/2018 21:15 Nov 195k 227k 

Markit美国服务业采购经

理指数 
12/05/2018 22:45 Nov F 54.4 54.4 

ISM非制造业指数 12/05/2018 23:00 Nov 59 60.3 

首次失业人数 12/06/2018 21:30 1-Dec 225k 234k 

工厂订单 12/06/2018 23:00 Oct -2.00% 0.70% 

耐用品订单 12/06/2018 23:00 Oct F -2.40% -4.40% 

非农就业人数增减 12/07/2018 21:30 Nov 199k 250k 

失业率 12/07/2018 21:30 Nov 3.70% 3.70% 

平均小时收入同比 12/07/2018 21:30 Nov 3.10% 3.10% 

劳动力参与率 12/07/2018 21:30 Nov 62.90% 62.90% 

密歇根大学信心 12/07/2018 23:00 Dec P 97 97.5 

密歇根大学 1年通胀 12/07/2018 23:00 Dec P -- 2.80% 

密歇根大学 5-10年通胀 12/07/2018 23:00 Dec P -- 2.60% 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

ETF: 

伦敦黄金现货价格上周小幅下跌 0.5%，COMEX 黄金上涨 0.36%，SPDR 黄金 ETF 减持

0.15%，减持来自于上周一，其他交易日维持不变，现货市场观望情绪较强。 

伦敦白银现货价格上周小幅下跌 0.14%，COMEX 白银下跌 0.84%，沪银主力小幅下跌

0.17%，SLV 白银持仓下降 1.03%，现货市场对后市较为悲观。人民币上周窄幅震荡。 

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 -0.15 -9.05 

伦敦黄金现货价格（美元/盎司） -0.50 -6.09 

COMEX 黄金价格（美元/盎司） 0.36 -5.92 

沪金主力价格 -0.07 0.59 
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SLV 白银持仓 -1.03 0.33 

伦敦白银现货价格（美元/盎司） -0.14 -15.59 

COMEX 白银价格（美元/盎司） -0.84 -16.10 

沪银主力价格 -0.17 -9.07 

美元兑人民币：即期汇率 0.02 6.63 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

图 3、黄金 ETF 持仓上周有所减少 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 

美国：关注非农 金银或震荡上涨 

经济复苏基本良好 

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 

FHFA房价指数月环比 Sep 0.40% 0.20% 0.30% 0.40% 

标普 CoreLogic CS 20 城市同

比未经季调 
Sep 5.20% 5.15% 5.49% 5.53% 

经济咨商局消费者信心 Nov 135.7 135.7 137.9 -- 

批发库存月环比 Oct P 0.40% 0.70% 0.40% 0.60% 

GDP年度化季环比 3Q S 3.50% 3.50% 3.50% -- 

新建住宅销售 Oct 575k 544k 553k 597k 

个人收入 Oct 0.40% 0.50% 0.20% -- 

个人开支 Oct 0.40% 0.60% 0.40% 0.20% 

核心 PCE同比 Oct 1.90% 1.80% 2.00% 1.90% 

首次失业人数 24-Nov 220k 234k 224k -- 

待定住宅销售量(月环比) Oct 0.50% -2.60% 0.50% 0.70% 

FOMC Meeting Minutes 8-Nov -- -- -- -- 

资料来源：Bloomberg  南华研究 
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上周公布的经济数据显示，房地产数据前值普遍上修但当月数据多数不及预期，消

费者信心良好，个人收入和开支均较好，通胀小幅不及预期前值下修。经济复苏还是比

较好的。但通胀率不及预期需要持续关注。 

美联储会议纪要显示 12 月加息基本板上钉钉，但明年的加息路径不确定，将更依赖

于数据，略偏鸽派，但因此前鲍威尔讲话影响较大，因此会议纪要对市场影响不是很大。 

上周二美联储副主席表态支持渐进加息金银大跌，上周三美联储主席鲍威尔表示目

前略低于中性利率，而之前他认为距离中性利率还很远，市场解读为鸽派令金银大涨。 

美股十分乐观 

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 0.37 5.59 

10 年期国债收益率(基点) -5 58 

纳斯达克综合指数 5.64 6.19 

道琼斯工业平均指数 5.16 3.31 

标普 500 指数 4.85 3.24 

SP500 波动率指数(VIX) -16.03 63.68 

标普 500 金融行业指数 3.85 -3.63 

CRB 指数 1.19 -6.26 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

上周美元指数上涨 0.37%，10 年期国债收益率下跌 5 个基点，美股指数普遍大涨，

波动率下降，金融行业指数亦大涨但不及综合指数涨幅。商品上涨 1.19%，涨幅不及股市。

美股大涨主要是因为鲍威尔的鸽派言论以及美国经济数据良好。 

总结 

上周公布的经济数据显示，美国经济复苏在持续，消费者信心良好，个人收入和开

支也较好，房地产数据前值普遍上修但当月数据多数不及预期，通胀率不及预期。 

上周美联储关于货币政策的言论对市场影响非常大，鲍威尔的鸽派言论令美股、金

银大涨。上周公布的通胀率不及预期，因此未来货币政策很难更为紧缩，鸽派是大概率

事件，或是利多金银的主要因素。 

G20 中美首脑会晤达成协议停止相互加征新的关税，令贸易摩擦降温，利空美元指

数，利多人民币汇率，利多国际金银，国内金银涨幅受限。 

本周重点关注就业数据、美联储鲍威尔的证词，鲍威尔讲话预计与上周差不多，影

响可能不是很大。近期经济数据表现不错，若就业数据好于预期对加息的影响预计也不

会很大，因此对金银的影响或有限，若就业数据不及预期，则大概率金银大涨。预计国际

金银本周震荡上涨，国际黄金上方压力位 1250 美元/盎司。 
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欧元区：市场信心良好 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 1.14 -9.44 

德国 DAX30 指数 0.58 -12.85 

法国 CAC40 指数 1.15 -5.81 

意大利富时 MIB 指数 2.53 -12.19 

西班牙 IBEX35 指数 1.80 -9.62 

10 年期国债到期收益率（基点）   

德国 -3 -11 

法国 -4 -10 

意大利 -19 120 

西班牙 -13 -6 

希腊 -29 15 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

上周欧洲股票市场普遍上涨，但不及美国市场乐观。10 年期国债收益率普遍下降价

格上涨，股债双涨表明市场信心较好，对金银影响不大。 

本周继续关注美国市场。 
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另外，本报告所载资料、意见及推测只是反映南华期货公司在本报告所载明的日期的判断，可随时修改，毋

需提前通知。未经南华期货公司允许批准，本报告内容不得以任何范式传送、复印或派发此报告的材料、内容或

复印本予以任何其他人，或投入商业使用。如遵循原文本意的引用、刊发，需注明出处“南华期货股份有限公司”，

并保留我公司的一切权利。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

公司总部地址：杭州市西湖大道 193 号定安名都 3 层邮编：310002 

客服热线：400 8888 910 

网址：www.nanhua.net 


