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避险情绪回升，黄金短期走强 

 

报告要点：     

美国第二季度 GDP 增长率低于前值符合预期，市

场对此数据的反应平淡；作为美联储首选的通胀指标，

核心个人消费支出物价指数同比增速与预期和前值一

致，这可能再次引起美国总统特朗普等政要要求降息的

呼声；美国将取消给予印度的普遍优惠制待遇，会继续

上调对墨西哥所有商品的关税税率给市场带来极大不

确定性。国内 5 月份 PMI 值为 49.4%位于荣枯线下方表

明制造业经济承压。美元指数冲高回落，贵金属驱动指

标中性偏多，短期走强。 
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一、周度行情回顾 

上周美黄金周线平开高走收阳线，周线 60 日均线形成短期支撑后反弹，走

势震荡偏强，周线上涨 25.9 点，涨幅 2.02%，以 1310.2 收盘；国内黄金 1912 合

约上周收小阳线，反弹 2.35 点，涨幅 0.81%，收于 293.45。 

美白银周线收星线，反弹 1.5 点，涨幅 0.10%，以 1456.0 收盘；国内白银 1912

合约上周收下影线小阴线低位横盘，下跌 8 点，以 3576 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） 1305.20 +20.68 +1.60% 

COMEX（美元/盎司） 1310.2 +25.9 +2.02% 

黄金 T+D（元/克） 290.72 +2.27 +0.79% 

黄金期货（元/克） 293.45 +2.35 +0.81% 

国际现货白银（美元/盎司） 14.55 +0.01 +0.09% 

白银期货（元/千克） 3576 -8 -0.22% 

数据来源：博易大师、国元期货 

二、基本面 

1、美国 3 月 S&P/CS20 座大城市房价指数年率为 2.68%，低于前值 3%和预

期 2.8%；美国 5 月达拉斯联储商业活动指数为-5.3，低于前值 2 和预期 5.8； 

    2、美国 4 月成屋签约销售指数月率为下跌 1.5%，低于前值 3.8%和预期 0.9%，

机构快评称衡量美国楼市健康状况的前瞻性指标成屋销售意外下跌，销售较去
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年同期下滑了 2.0%，为连续第 16 个月下跌； 

    3、美国第二季度 GDP 增长率为 3.1%，低于前值 3.2%但符合预期，市场对

此数据的发布反应平淡。机构评论称美国第一季度 GDP 增速增长，但有迹象表

明出口和库存积累带来的刺激性因素是暂时的，工厂产量正在下滑； 

    4、美国 5 月谘商会消费者信心指数为 134.1，高于前值 129.2 和预期 130；

创 2018 年 11 月以来新高； 

    5、美国 4 月核心个人消费支出(PCE)物价指数同比增速 1.6%，与预期和前

值一致。分析认为，作为美联储首选的通胀指标，核心 PCE 指数在 2018 年 3 月

触及 2%的目标后，一直“不达标”，而且 4 月通胀还在放缓，这可能再次引起

美国总统特朗普等政要要求降息的呼声； 

6、美国白宫 5 月 31 日发布总统公告，宣布美方 6 月 5 日将取消给予印度的

普遍优惠制待遇； 

7、美国总统特朗普表示，美国会继续上调对墨西哥所有商品的关税税率，

直到来自该国的非法移民停止进入美国。在 6 月 10 日开始征收 5%关税税率后，

如果危机持续，“税率将在 7 月 1 日上调至 10%，在 8 月 1 日提高到 15%，9 月

1 日提高到 20%，10 月 1 日提高至 25%，并将永久保持在 25%。” 

三、重要事件 

中国 5 月份 PMI 值为 49.4%位于荣枯线下方 

2019 年 5 月份，中国制造业采购经理指数（PMI）为 49.4%，比上月回落 0.7

个百分点。 

从企业规模看，大型企业 PMI 为 50.3%，比上月回落 0.5 个百分点，仍高于



                    
贵金属·周刊

 

 3 /12 
1 

临界点；中、小型企业 PMI 为 48.8%和 47.8%，分别比上月下降 0.3 和 2.0 个百

分点。 

从分类指数看，在构成制造业 PMI 的 5 个分类指数中，生产指数和供应商

配送时间指数高于临界点，新订单指数、原材料库存指数和从业人员指数低于

临界点。 

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 
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数据来源：博易大师、国元期货 

近期国际市场动荡，美元指数冲高回落高位震荡。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，关注一线 96 支撑。 

五、库存 

芝加哥商业交易所(CME)公布报告显示，5 月 31 日 COMEX 黄金库存

7,678,316.82 盎司，较上周减少 1170.9，驱动中性；COMEX 白银库存 305,853,849.32 

盎司，较上周减少 23.54 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 
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数据来源：Wind、国元期货 

六、ETF 基金持仓 

截止 5 月 31 日，黄金 ETF-SPDRGoldTrust 的持仓量为 743.21 吨，与上周相

比增加 4.4 吨，驱动偏多；SLV 白银 ETF 持仓至 9705.48 吨，与上周相比增加 13.11

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 
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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

持仓减少，非商业空头减少，非商业净持仓减少 2117 张为 86688 张，驱动中性；

白银非商业多头持仓减少，非商业空头持仓增加，非商业净持仓增加 7747 张至

-22409 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 
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数据来源：Wind、国元期货 

八、国内期货市场持仓 

截止 5 月 31 日，国内黄金期货市场持仓为 389,780.00 手，较上周增加 31234

手；国内白银期货市场持仓为 703,032.00 手，较上周增加 52760 手。多空分歧加

剧。 

图表 10：国内黄金持仓量 

 

数据来源：博易大师、国元期货 

 

图表 11：国内白银持仓量 
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数据来源：博易大师、国元期货 

九、基本面小结 

美国大城市房价指数低于前值和预期，4 月成屋签约销售指数月率下跌，低

于前值和预期；第二季度 GDP 增长率低于前值符合预期，市场对此数据的发布

反应平淡；作为美联储首选的通胀指标，美国 4 月核心个人消费支出(PCE)物价

指数同比增速与预期和前值一致；美国将取消给予印度的普遍优惠制待遇，会

继续上调对墨西哥所有商品的关税税率。国内 5 月份 PMI 值为 49.4%位于荣枯线

下方。 

从黄金主要驱动指标来看，5 月 31 日 COMEX 黄金库存 7,678,316.82 盎司，

较上周减少 1170.9，驱动中性；黄金 ETF-SPDRGoldTrust 的持仓量为 743.21 吨，

与上周相比增加 4.4 吨，驱动偏多；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减少，非商业空头减少，非商业净持仓减

少 2117 张为 86688 张，驱动中性；国内持仓增加，多空分歧加剧。 

综上，美国第二季度 GDP 增长率低于前值符合预期，市场对此数据的发布

反应平淡；作为美联储首选的通胀指标，核心个人消费支出物价指数同比增速



                    
贵金属·周刊

 

 9 /12 
1 

与预期和前值一致，这可能再次引起美国总统特朗普等政要要求降息的呼声；

美国将取消给予印度的普遍优惠制待遇，会继续上调对墨西哥所有商品的关税

税率给市场带来极大不确定性。国内 5 月份 PMI 值为 49.4%位于荣枯线下方表明

制造业经济承压。美元指数冲高回落，贵金属驱动指标中性偏多，短期走强。 

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 

美黄金周线在上周收下影线小阳线，技术上周线 60 日均线形成支撑后再次

收阳反弹，表明市场震荡偏强，压力下降趋势线，在没有突破之前仍建议按区

间震荡走势对待（如上图所示）。  

图表 13：Au1912 合约日 K 线图 
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数据来源：博易大师、国元期货 

国内黄金 1912 合约短期日线 60 日均线形成支撑后震荡走高，增仓放量显示

有买盘介入，关注对于近期高点 297.4 能否有效突破，操作上建议调整 295 一线

参与反弹多单，下破严格止损，不建议追高操作。 

2、白银 

图表 14：美白银周线图 

 

数据来源：博易大师、国元期货 

从美白银周 K 线图收星线，显示周线级别多空势均力敌，整体下跌后收星，

均线系统承压，如下周能收中阳线则止跌反弹，否则仍按震荡偏空思路对待。 
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图表 15：Ag1912 日 K 线图 

 

数据来源：国元期货、博易大师 

国内白银 1912 合约创近期低点后反弹，震荡减仓显示有空头出现获利离场

盘，关注日线 60 日均线短期压力，如上破则反弹预期，否则低位震荡思路对待。

操作上建议上破压力区尝试多单，下破严格止损。 
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