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贸易谈判再生波澜，贵金属整体持稳 

 

报告要点：     

美国上调对超过 2000 亿美元的中国商品加征关税

税率，中美贸易摩擦再生波澜；美国 3 月贸易帐高于前

值低于预期，预期可能不会像去年那样对经济造成大的

影响；美国 4 月 PPI 月率低于前值符合预期，CPI 上涨

低于前值；上期所公布了仓单交易管理办法修订案。美

元指数震荡回落，贵金属驱动指标中性偏空，整体持稳。 
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一、周度行情回顾 

上周美黄金周线收上下影线小阳线，整体波动不大，周线 60 日均线短期支

撑，周线反弹 6.6 点，涨幅 0.52%，以 1286.8 收盘；国内黄金 1912 合约下挫后反

弹，收下影线阴线，跳空缺口 285 形成短期支撑，反弹 2.45 点，涨幅 0.86%，收

于 287.25。 

美白银周线收小阴线，下跌 17.5 点，跌幅 1.17%，以 1477.5 收盘；国内白银

1912 合约上周收长上下影线阴线震荡剧烈，反弹 4 点，以 3591 收盘。 

图表 1：上周贵金属内外盘收盘情况 

内外盘收盘情况 

品种 收盘价 涨跌 涨跌幅 

国际现货黄金（美元/盎司） 1286.8 +6.6 +0.52% 

COMEX（美元/盎司） 1285.60 +6.70 +0.52% 

黄金 T+D（元/克） 283.27 +2.73 +0.97% 

黄金期货（元/克） 287.25 +2.45 +0.86% 

国际现货白银（美元/盎司） 14.75 -0.16 -1.05% 

白银期货（元/千克） 3591 +4 +0.11% 

数据来源：博易大师、国元期货 

二、基本面 

1、美国 3 月贸易帐为-500 亿美元，高于前值-494 亿美元但低于预期-502 亿

美元，美国对中国商品贸易逆差收窄至 283 亿美元，创 5 年以来最低。评论称因

自德国和日本工业产品进口量增加，美国进口规模上升，导致美国 3 月贸易赤
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字略微扩大，但仍低于去年同期水平，表明贸易帐可能不会像去年那样对经济

造成大的影响； 

    2、美国至 5 月 4 日当周初请失业金人数为 22.8 万人，低于前值 23 万人但

高于预期 22 万人，但仍趋于稳定； 

3、美国 4 月 PPI 月率为 0.2%，低于前值 0.6%符合预期；评论称 4 月份美国

生产者物价指数温和上涨，但潜在通胀压力似乎正在提升。剔除食品、能源和

贸易服务的 PPI 指数环比增长 0.4%，是 2018 年 1 月来最大增幅； 

    4、4 月美国消费者价格指数(CPI)上涨 0.3%，前值为上涨 0.4%； 在截至 4

月份的 12 个月中，居民消费价格指数(CPI)上涨 2.0%，3 月份为上涨 1.9%； 

5、5 月 10 日，上期所公布了《上海期货交易所标准仓单交易管理办法（试

行）》（下称《管理办法》）修订案，具体涉及仓单交易商准入制度、交易制度、

结算制度及违约违规处理等内容。修订后的《管理办法》自 2019 年 5 月 10 日起

施行。 

三、重要事件 

中美贸易谈判再生波澜 

美国上调对超过 2000 亿美元的中国商品加征关税税率，中美第十一轮贸易

磋商谈判已结束，中共中央政治局委员、国务院副总理、中美全面经济对话中

方牵头人刘鹤在磋商后接受采访时表示，双方进行了比较好的沟通与合作，谈

判并没有破裂，而是恰恰相反，这只是两国谈判中正常的小曲折，是不可避免

的，中方对磋商未来审慎乐观。他同时透露，双方经贸团队商定，将很快在北

京见面，继续进行沟通，推动磋商。 
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图表 2：黄金与 A 股走势 

 

数据来源：Wind、国元期货 

四、美元指数 

图表 3：美元指数周图走势 

 

数据来源：博易大师、国元期货 

近期美国数据喜忧参半，美元创近期高点后回落重回震荡区。从技术上看，

美元指数 2 月 16 日创出 88.251 低点后，下跌第 5 浪（5-5）结构已经走完，按预

期反弹，目前认为对下跌反弹的大 A 浪结构结束（下破 95），目前市场对整体 A

浪调整进行调整，目前认为是 3 浪调整结构，预期目前将运行小 c 浪（有可能是

横盘调整）调整的过程中，关注趋势线及证书关口 96 一线支撑。 
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五、库存 

芝加哥商业交易所(CME)公布报告显示，5 月 10 日 COMEX 黄金库存

7,702,775.66 盎司，较上周减少 67513.88 盎司，驱动偏多；COMEX 白银库存

307,338,728.75 盎司，较上周减少 90.61 万盎司，驱动中性。                   

图表 4：COMEX 黄金库存 

 

数据来源：Wind、国元期货 

图表 5：COMEX 白银库存 

 

数据来源：Wind、国元期货 

六、ETF 基金持仓 

截止 5 月 10 日，黄金 ETF-SPDRGoldTrust 的持仓量为 733.23 吨，与上周相
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比减少 6.41 吨，驱动偏空；SLV 白银 ETF 持仓至 9846.81 吨，与上周相比增加

27.69 吨，驱动偏多。 

图表 6：黄金基金持仓 

 

数据来源：Wind、国元期货 

图表 7：白银基金持仓 

 

数据来源：Wind、国元期货 

七、CFTC 净持仓 

上周美国商品期货交易委员会（CFTC）发布的报告显示，黄金非商业多头

持仓增加，非商业空头小幅减少，非商业净持仓增加 9192 张为 75411 张，驱动

偏多；白银非商业多头持仓基本持平，非商业空头持仓增加，非商业净持仓减
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少 3093 张至-957 张，驱动偏空。 

图表 8：黄金 CFTC 净持仓 

 

数据来源：Wind、国元期货 

图表 9：白银 CFTC 净持仓 

 

数据来源：Wind、国元期货 

八、国内期货市场持仓 

截止 5 月 10 日，国内黄金期货市场持仓为 291046 手，较上周增加 51558 手；

国内白银期货市场持仓为 515854 手，较上周增加 96142 手。向远期合约移仓完

成换月。 

图表 10：国内黄金持仓量 
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数据来源：博易大师、国元期货 

 

图表 11：国内白银持仓量 

 

数据来源：博易大师、国元期货 

九、基本面小结 

美国上调对超过 2000 亿美元中国商品加征关税税率；美国 3 月贸易帐高于

前值低于预期，预期可能不会像去年那样对经济造成大的影响；美国 4 月 PPI

月率低于前值符合预期，CPI 上涨低于前值；上期所公布了《上海期货交易所标

准仓单交易管理办法（试行）》修订案，具体涉及仓单交易商准入制度、交易制

度、结算制度及违约违规处理等内容。 
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从黄金主要驱动指标来看，5 月 10 日 COMEX 黄金库存 7,702,775.66 盎司，

较上周减少 67513.88 盎司，驱动偏多；截止 5 月 10 日，黄金 ETF-SPDRGoldTrust

的持仓量为 733.23 吨，与上周相比减少 6.41 吨，驱动偏空；上周美国商品期货

交易委员会（CFTC）发布的报告显示，黄金非商业多头持仓增加，非商业空头

小幅减少，非商业净持仓增加 9192 张为 75411 张，驱动偏多；国内黄金、白银

持仓明显增加，向远期完成移仓换月。 

综上，美国上调对超过 2000 亿美元中国商品加征关税税率，中美贸易摩擦

再生波澜；美国 3 月贸易帐高于前值低于预期，预期可能不会像去年那样对经

济造成大的影响；美国 4 月 PPI 月率低于前值符合预期，CPI 上涨低于前值；上

期所公布了仓单交易管理办法修订案，美元指数震荡回落，贵金属驱动指标中

性偏空，整体持稳。 

十、技术分析 

1、黄金 

图表 12：美黄金周图 

 

数据来源：博易大师、国元期货 
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美黄金周线收上下影线小阳线，整体波动幅度不大，持稳为主，技术上周

线 60 日均线形成支撑，强支撑仍建议关注这波反弹的原始趋势线，目前震荡走

势（如上图所示）。  

图表 13：Au1912 合约日 K 线图 

 

数据来源：博易大师、国元期货 

国内黄金 1912 合约震荡反弹，上破短期日线 60 日均线压力，结构上调整后

有走 b-c 的预期，操作上建议调整 280 一线可以轻仓参与反弹多单，上破均线跟

多多单下破均线需严格止损。 

2、白银 

图表 14：美白银周线图 
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数据来源：博易大师、国元期货 

从美白银周 K 线图上收小阴线震荡下行，鉴于均线系统承压，并收在 1500

整数关口的下方，技术上走势表现继续偏空。 

图表 15：Ag1912 合约日 K 线图 

 

 
数据来源：国元期货、博易大师 

国内白银 1906 合约上周横盘为主，MACD 指标在 0 轴之下来看表现较弱，

短期压力建议关注 3620 一线，预期支撑 3550，操作上建议日内参与为主。 
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重要声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，国元期货力求准确可靠，但对这些信息的准

确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考

虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是

否符合其特定状况。 

联系我们 全国统一客服电话：400-8888-218   
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