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一、周度行情回顾 

上周贵金属价格走势出现分化，黄金表现明显偏弱，白银录得上涨。COMEX

黄金在均线附近持续承压明显。COMEX 白银震荡走强，收盘上涨 4.71%。 

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） 1700.60 +2.38 +0.14% 

COMEX（美元/盎司） 1704.80 +3.90 +0.23% 

黄金 T+D（元/克） 382.99 +4.42 +1.17% 

黄金期货（元/克） 383.38 +4.26 +1.12% 

国际现货白银（美元/盎司） 15.46 +0.52 +3.51% 

白银期货（元/千克） 3777.00 +99.00 +2.69% 

数据来源：文华财经、国元期货 

二、基本面 

1、中国4月（以人民币计）出口同比增长8.2%，进口下降10.2%；贸易顺差

3181.5亿元，增加2.6倍。4月（以美元计）出口同比增长3.5%，进口下降14.2%；

贸易顺差453.4亿美元，增加2.5倍。 

2、IMF：近几周经济前景有所恶化；预计金融市场的波动性将到来；危机

持续时间比四月中预期的要长。 

3、美联储卡什卡利：短期前景暗淡，实际失业率为23%至24%；很难看到

经济迅速反弹，应该制定一个更为渐进的复苏计划；长期而言，我看好美国经

济。美联储戴利：与我交谈的所有人都认为不会出现V型复苏，2020年美国GDP

http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=495991532&fav=1&lan=cn&dlang=cn&device=pc&gateway=news&terminaltype=wft&version=20.3.0.12133
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=495991532&fav=1&lan=cn&dlang=cn&device=pc&gateway=news&terminaltype=wft&version=20.3.0.12133
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增速将为负值；不担忧通缩，也不担心通胀过高，通胀温和，一段时间内不会

达到2%的目标；美联储致力于维持利率在支持性（有利）水平。 

4、英国央行维持基准利率在0.1%不变，维持6450亿英镑资产购买总规模不

变，均符合市场预期。英国央行随时准备采取进一步行动以支持经济，预计2020

年投资萎缩26%。英国央行：2020年GDP增速预期为-14%，1月时预期为0.8%，

其中二季度GDP增速预期为-25%；2021年GDP增速预期为15%；预计经济降幅将

是快速但短暂的，此后将缓慢复苏。英国央行行长贝利：预计在解除封锁措施

后，疫情对经济需求影响将持续一年左右；英国央行可能在6月采取更多量化宽

松措施，进一步措施不排除任何选项，英国离负利率还远得很。 

5、美国5月2日当周初请失业金人数为316.9万，预期300万，前值为383.9万；

四周均值为417.35万人，前值由503.325万修正为503.5万人。美国4月ADP就业人

数减少2023.6万人，创纪录最大降幅，预期减少2005万人，前值由减少2.7万人修

正为减少14.9万人。美联储布拉德预计，年底失业率将重回个位数，继续保持低

位；下半年美联储望能提供更多前瞻性指引。美国4月Markit制造业PMI终值为

36.1，不及预期值36.7；美国4月ISM制造业PMI为41.5，高于预期值36.9。受疫情

影响，美国各州普遍颁布“居家令”，多数消费场所关门，导致3月份个人消费

支出创纪录下滑。当月，美国个人消费支出降幅创自1959年有可比数据以来最高

值，且远高于市场普遍预期。同时，由于企业停工停产，当月美国居民可支配

收入环比下降2%，储蓄率从2月份的8%升至13.1%，为39年来最高水平。 

6、欧盟预计，今年全球GDP将萎缩3.5%，明年将增长5.2%；欧元区今明两

年经济增速预期分别为-7%和6.3%；预计欧元区今年失业率为9.6%，明年回落至

http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=495869176&fav=1&lan=cn&dlang=cn&device=pc&gateway=news&terminaltype=wft&version=20.3.0.11960
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=495869176&fav=1&lan=cn&dlang=cn&device=pc&gateway=news&terminaltype=wft&version=20.3.0.11960
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8.6%；将美国今年GDP增速预期从1.8%下调至-6.5%。 

7、巴西央行将基准利率下调75个基点至3%，此前市场普遍预期将降息50个

基点。 

8、德国3月季调后制造业订单环比降15.6%，预期降10%，前值降1.4%；工

作日调整后制造业订单同比降16%，预期降10.2%，前值升1.5%。德国4月综合PMI

终值为17.4，服务业PMI终值为16.2。法国4月综合PMI终值为11.1，预期11.2，初

值11.2；服务业PMI终值为10.2，预期10.4，初值10.4。欧元区4月制造业PMI终值 

前值：33.6预期：33.6公布：33.4。德国4月制造业PMI终值 前值：34.4 预期：34.4 

公布：34.5。 

9、欧央行公布利率决议，维持三大关键利率不变，确认7500亿欧元的紧急

抗疫购债计划（PEPP）规模，每月固定购债200亿欧元。欧央行表示，紧急抗疫

购债计划将持续至2020年底。如有必要将持续进行购债，以加强政策利率的调节

性影响，并在加息前不久停止购债。欧央行还宣布，第三轮定向长期再融资操

作（TLTRO）的条件将继续放松，TLTRO利率能够低于存款机制利率50个基点，

即-1%，期限将为2020年6月至2021年6月。另外，欧洲央行宣布针对银行的抗疫

再融资操作。 

10、OPEC+将日均减产970万桶，首轮减产为期两个月。7月至年底日均减

产规模将降至770万桶，2021年1月至2022年4月日均减产规模降至580万桶。俄罗

斯能源部长诺瓦克日前表示，俄罗斯将在五月完全遵守欧佩克+的减产协议。挪

威石油与能源部也表示，该国将在2020年6—12月期间削减石油产量。作为西欧

地区最大的产油国，这是该国18年来首次参与其他主要产油国支撑油价的行动。 

http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=495869176&fav=1&lan=cn&dlang=cn&device=pc&gateway=news&terminaltype=wft&version=20.3.0.11960
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=495869176&fav=1&lan=cn&dlang=cn&device=pc&gateway=news&terminaltype=wft&version=20.3.0.11960
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=495869176&fav=1&lan=cn&dlang=cn&device=pc&gateway=news&terminaltype=wft&version=20.3.0.11960
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=495869176&fav=1&lan=cn&dlang=cn&device=pc&gateway=news&terminaltype=wft&version=20.3.0.11960
http://114.80.154.45/SmartReaderWeb/SmartReader/?type=1&id=495869176&fav=1&lan=cn&dlang=cn&device=pc&gateway=news&terminaltype=wft&version=20.3.0.11960
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11、国际货币基金组织（IMF）总裁克里斯塔利娜·格奥尔基耶娃 (Kristalina 

Georgieva)对全球经济预测持悲观态度。美东时间8日，格奥尔基耶娃暗示可能下

调全球经济预期，并警告美国不要重燃贸易冲突，因为这可能让已经脆弱的全

球经济更加艰难。 

三、重要事件 

美东时间8日，国际货币基金组织（IMF）总裁暗示可能下调全球经济预期，

并警告美国不要重燃贸易冲突，因为这可能让已经脆弱的全球经济更加艰难。 

四、美元指数 

图表 2：美元指数周图走势 

 
数据来源：文华财经、国元期货 

上周美元指数上冲乏力，收盘回吐部分涨幅。上周密集公布 4 项美国就业

数据，其中美国 4 月 ADP 就业人数减少 2023.6 万人，不及预期值减少 2005 万人；
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美国至 5 月 2 日当周初请失业金人数为 316.9 万人，不及预期值 300 万人；美国

4 月失业率为 14.7，略好于预期值 16%；美国 4 月季调后非农就业人口为减少 2050

万人，略好于预期值减少 2200 万人。整体市场失业率仍然凸显出较强的经济增

长压力。本周将有中国 4 月 CPI 年率、美国 4 月季调后 CPI 月率、欧元区 3 月

工业产出月率、美国 4 月 PPI 月率、美联储主席鲍威尔就经济问题发表讲话、

美国至 5 月 9 日当周初请失业金人数、欧元区第一季度 GDP 年率修正值、美国

4 月工业产出月率等数据即将公布，关注其对于经济前景的指引，美元短期将可

能继续受助于市场对于美国经济复苏快于欧洲的预期影响小幅走强。 

五、库存 

芝加哥商业交易所公布报告显示，5 月 8 日 COMEX 金库存 2187.55 万盎司，

较前一周增加 133.30 万盎司；COMEX 银库存为 3.14 亿盎司，较前一周减少 57.41

万盎司，COMEX 银库存持续处于高位，对银价上行存在一定的压制。                   

图表 3：COMEX 金库存 

 
数据来源：CME、国元期货 

图表 4：COMEX 银库存 
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数据来源：CME、国元期货 

                 

六、ETF 持仓 

截止 5 月 8 日当周，SPDR 持仓量为 1081.65 吨，较上周增加 13.75 吨，目前

基金持仓处于近几年高位。SLV 持仓量为 12994.58 吨，较前一周增加 197.75 吨，

目前 SLV 持仓仍在高位。 

图表 5：SPDR 黄金持仓 

 
数据来源：spdrgoldshares.com、国元期货 
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图表 6：SLV 白银持仓 

 
数据来源：iShares Silver Trust、国元期货 

 

七、CFTC 净持仓 

截止 5 月 5 日，黄金非商业多头持仓为 275571 张，较上周减少 11811 张，

非商业空头持仓为 25567 张，较上周增加 914 张，基金净持仓为 250004 张。截

止 5 月 5 日的周度统计周期中，多头力量有所减弱，空头小幅入场；白银非商

业多头持仓为 44052 张，较上周减少 968 张，非商业空头持仓为 21137 张，较上

周增加 1622 张，基金净持仓为 22915 张，白银多头略有撤离，空头小幅加仓。 

图表 7：CFTC 黄金持仓 
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数据来源：美国商品期货交易委员会、国元期货 

 

图表 8：CFTC 白银持仓量 

 
数据来源：美国商品期货交易委员会、国元期货 

八、国内期货市场持仓 

截止 5 月 8 日当周，沪金主力期货持仓量为 7.46 万手，较前一周减少 31094

手；沪银主力期货持仓量为 18.98 万手，较前一周减少 12722 手。 

图表 9：沪金持仓量 
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数据来源：上期所、国元期货 

图表 10：沪银持仓量 

 
数据来源：上期所、国元期货 

九、技术分析 

1、黄金 

图表 11：COMEX 金周图 
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数据来源：文华财经、国元期货 

图表 12：沪金 2006 周图 

 

数据来源：文华财经、国元期货 

上周黄金价格震荡走弱。美元走强对黄金价格产生一定影响。目前全球多
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个国家宣布将要重启经济，市场对于美国经济复苏快于其他国家的预期仍将对

美元指数带来提振作用，短期黄金价格恐仍将继续承压。 

2、白银 

图表 13：COMEX 银周线图 

 

数据来源：文华财经、国元期货 

图表 14：沪银 2006 周图 
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数据来源：国元期货、博易大师 

目前白银价格的走势与黄金出现分化。经济重启对白银需求增加有一定价

格利好作用。目前全球经济风险忧虑缓和，白银将更多体现工业属性，并与黄

金走势进一步分化。 
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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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