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摘要 

 上周公布的美国经济数据多数较好，尤其是零售销售前值大幅上修 5 月数据也不

错，但通胀率不及预期。上周美股小幅上涨美元指数上涨，黄金维持震荡，白银

下跌。SPDR 黄金 ETF 持仓继续增加。 

 本周继续关注美国经济数据、美联储议息会议声明和新闻发布会，近期经济数据

较好股市情绪也较好，预计鲍威尔很难较前一次发言更宽松，黄金 1350的压力位

仍很难有效突破，金银或震荡下跌。 

关注FOMC 金银或震荡下跌 
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技术分析 

COMEX 黄金上周在 1350 附近震荡，本周上涨动力在下降，关注美联储会议，1350的

压力还在，预计本周或震荡下跌。 

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 白银上周维持震荡下跌，技术指数显示上涨动力在下降，预计本周将震荡下

跌。 

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： 

以下为本周美国将要公布的重要经济数据，其中美联储议息会议和随后 2:30 开

始的美联储主席新闻发布会将是重点，可能会对金银市场产生较大的影响。目前市场

预期本次会议不会降息，但可能强化未来的降息预期。 

表 1：本周公布的美国主要经济数据（北京时间） 

公布指标 周期 公布时间 预期值 前值 

NAHB住宅市场指数 Jun 06/17/2019 22:00 67 66 

新宅开工指数 May 06/18/2019 20:30 1235k 1235k 

建筑许可 May 06/18/2019 20:30 1290k 1296k 

FOMC利率决策(上限) 19-Jun 06/20/2019 02:00 2.50% 2.50% 

FOMC利率决策(下限) 19-Jun 06/20/2019 02:00 2.25% 2.25% 

超额准备金利率 20-Jun 06/20/2019 02:00 2.35% 2.35% 

首次失业人数 15-Jun 06/20/2019 20:30 220k 222k 

领先指数 May 06/20/2019 22:00 0.10% 0.20% 

Markit美国制造业 PMI Jun P 06/21/2019 21:45 50.5 50.5 

Markit美国服务业 PMI Jun P 06/21/2019 21:45 51 50.9 

现房销售 May 06/21/2019 22:00 5.25m 5.19m 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

ETF:SPDR 黄金 ETF 持仓继续增加 

伦敦黄金上周上涨 0.79%，COMEX 黄金维持震荡，SPDR 黄金 ETF 持仓增加 1.02%，其

中上周二少量减持，上周三和周五持仓增加。现货市场目前还是比较乐观的。 

伦敦白银上周上涨 0.77%，COMEX 白银下跌 1.07%，白银价格目前表现弱于黄金，SLV

白银持仓增加 0.36%。 

图 3、SPDR 黄金 ETF 持仓继续增加 图 4、白银 ETF 持仓小幅增加 

  

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（%） 2019 年至今变动（%） 

SPDR 黄金持仓 1.02 -2.99 

伦敦黄金现货价格（美元/盎司） 0.79 5.43 

COMEX 黄金价格（美元/盎司） 0.02 4.72 

SLV 白银持仓 0.36 -0.14 

伦敦白银现货价格（美元/盎司） 0.77 -2.85 

COMEX 白银价格（美元/盎司） -1.07 -4.56 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

美国：美联储难以更宽松 金银或震荡下跌 

数据多数较好 通胀率下滑 

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 Apr 7496 7449 7488 7474 

PPI最终需求 同比 May 2.00% 1.80% 2.20% -- 

CPI 同比 May 1.90% 1.80% 2.00% -- 

首次失业人数 8-Jun 215k 222k 218k 219k 

零售销售月环比 May 0.60% 0.50% -0.20% 0.30% 

工业产值(月环比) May 0.20% 0.40% -0.50% -0.40% 

制造业(SIC)产值 May 0.20% 0.20% -0.50% -- 

设备使用率 May 78.00% 78.10% 77.90% -- 

密歇根大学信心 Jun P 98 97.9 100 -- 

密歇根大学 1年通胀 Jun P -- 2.60% 2.90% -- 

密歇根大学 5-10年通胀 Jun P -- 2.20% 2.60% -- 

营运库存 Apr 0.50% 0.50% 0.00% -- 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

上周公布的经济数据显示，部分数据小幅不及预期，部分数据好于预期，尤其是

零售销售数据前值大幅上修，5 月仅小幅不及预期，消费者信心也基本与预期持平，

但通胀率不及预期，通胀预期也有所下滑。 

美元指数大涨美股上涨 

表 4：上周美国金融市场表现(资产以美元计价)  

 上周涨跌幅（%） 2019 年度至今涨跌幅（%） 

美元指数 0.92 1.49 

10 年期国债收益率(基点) 0 -60 

纳斯达克综合指数 0.70 17.50 

道琼斯工业平均指数 0.41 11.84 
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标普 500 指数 0.47 15.16 

SP500 波动率指数(VIX) -6.26 -39.89 

标普 500 金融行业指数 0.43 13.80 

CRB 指数 0.23 2.95 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

上周美元指数上涨 0.92%，10 年期国债收益率未变，美股指数普遍小幅上涨，波动

率指数小小的，CRB 指数小幅上涨。金银维持震荡。 

总结 

上周美国经济数据多数还是比较好的，尤其是零售销售数据前值大幅上修，本月数

据也较好。但通胀率不及预期是目前最大的问题。 

本周将召开美联储议息会议，预计不会加息，重点关注美联储对未来经济展望、对

降息的态度。由于近期经济数据表现较好，美股表现也较好，美墨达成协议，市场信心有

所恢复，美联储降息的必要性下降，但通胀率未继续好转是美联储货币政策的重要考量。

由于点阵图对于经济、货币政策的预测可能存在较大差异，美联储主席鲍威尔暗示可能

取消点阵图。 

市场目前对降息的预期过度强烈，若发布点阵图的话预计将令市场失望，打击金融

市场和金银，若点阵图推迟或暂停发布，则重点关注鲍威尔的新闻发布会，预计很难较

前一次发言更宽松，对金银可能会有一定的打击。 

中国：人民币或小幅贬值 利多国内金银 

本周国内没有重要数据公布。 

上周公布的经济数据中，5 月出口和贸易余额好于预期，通胀符合预期，工业数

据小幅不及预期，但消费好于预期，货币供应有分化，M2 同比和新增人民币贷款小

幅不及预期。 

5 月出口较好，可能与人民币贬值有关。国内消费还是比较强劲的，但是投资和

工业有所下滑。 

表 5：上周公布的中国主要经济数据 

公布指标 时间 预期值 实际值 前值 修正值 

外汇储备 May $3090.00b $3101.00b $3094.95b -- 

出口同比 May -3.90% 1.10% -2.70% -- 

进口同比 May -3.50% -8.50% 4.00% -- 

贸易余额 May $22.30b $41.65b $13.84b $13.77b 

CPI 同比 May 2.70% 2.70% 2.50% -- 

PPI同比 May 0.60% 0.60% 0.90% -- 

总融资人民币 May 1450.0b 1400.0b 1360.0b 1385.4b 

货币供应 M2同比 May 8.60% 8.50% 8.50% -- 
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新增人民币贷款 CNY May 1300.0b 1180.0b 1020.0b -- 

货币供应 M0年同比 May 3.50% 4.30% 3.50% -- 

货币供应 M1年同比 May 3.20% 3.40% 2.90% -- 

固定资产除农村年迄今同比 May 6.10% 5.60% 6.10% -- 

工业产值 同比 May 5.40% 5.00% 5.40% -- 

工业生产 年迄今(同比) May 6.10% 6.00% 6.20% -- 

零售销售额同比 May 8.10% 8.60% 7.20% -- 

社会消费品零售 May 8.00% 8.10% 8.00% -- 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

上周沪金上涨 2.01%，沪银上涨 1.07%，人民币汇率上周震荡小幅贬值，国内外

金银差别较大主要跟收盘时间不同有关。 

上周国内股指普遍上涨超 2%，主要与经济数据表现尚可有关。本周国内没有重

要数据公布，主要关注市场情绪、美联储货币政策以及中美贸易问题。 

7 月 1 日起，新一轮 3000 亿降费举措落地在即，预计利好经济数据。此外据21

世纪经济报道报道，世贸组织（WTO）6 月 14 日消息，美国与中国已同意暂停 DS542

（《中国——关于保护知识产权的若干措施》）争端解决小组的程序，但没有说明中止

诉讼的理由，暂停时间至 2019 年 12 月 31 日。WTO 是在 6 月 3 日收到美国请求中止

诉讼。G20 将于 6 月 28-29 日在日本举行，关注中美问题短期会不会有暂时缓解。 

若美联储对降息没有那么急切，美元指数可能上涨，则人民币还是有贬值的压力，

预计本周人民币将震荡小幅贬值，小幅利多国内金银。国内 A 股可能会有所反弹，但

个股间差异可能较大。 

表 6：中国市场监测  

 上周涨跌幅（%） 2019 年度至今涨跌幅（%） 

沪金活跃合约 2.01 6.91 

沪银活跃合约 1.07 -0.59 

即期汇率：美元兑人民币 0.11 0.84 

沪深 300 指数 2.53 21.40 

上证 50 指数 2.91 21.48 

中证 500 指数 2.50 15.05 

资料来源：Wind 南华研究 

欧元区：市场信心提升 对金银影响不大 

表 7：欧元区市场监测(资产以欧元计价)  

 上周涨跌幅（%） 2019 年度至今涨跌幅（%） 

欧洲股市   

欧盟斯托克 50 价格指数 0.02 12.59 

德国 DAX30 指数 0.42 14.56 

法国 CAC40 指数 0.07 13.46 
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意大利富时 MIB 指数 1.24 12.49 

西班牙 IBEX35 指数 -0.45 7.66 

10 年期国债收益率（基点）   

德国 0 -50 

法国 1 -62 

意大利 -1 -39 

西班牙 -5 -92 

希腊 -11 -169 

汇率   

欧元兑美元 -0.07 -1.62 

资料来源：Bloomberg  南华研究 

上周欧元区股票指数走势有分化，西班牙股指下跌，意大利上涨 1.24%。10 年期国

债收益率走势反映出市场信心在提升。欧元兑美元上周维持震荡。 

本周重点关注美联储，欧元区市场影响不大。 
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