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一、周度行情回顾 

上周贵金属价格震荡收涨。COMEX 黄金周初突破 5 日均线压制，后震荡走

强，截止周五收盘上涨 3.3%。COMEX 白银走势与黄金相似，但整体波动性明

显强于黄金，收盘上涨 7.23%。 

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） 1838.12 +50.62 +2.83% 

COMEX（美元/盎司） 1842.0 +58.9 +3.30% 

黄金 T+D（元/克） 382.4 +4.19 +1.11% 

黄金期货（元/克） 384.46 +3.32 +0.87% 

国际现货白银（美元/盎司） 24.18 +1.50 +6.63% 

白银期货（元/千克） 5104.00 +194.00 +3.95% 

数据来源：文华财经、国元期货 

二、基本面 

1、中国11月官方制造业PMI 52.1，生产和新订单指数均升至年内高点。制

造业恢复性增长有所加快，制造业内生动力不断增强，供需循环持续改善。 

2、美联储主席鲍威尔表示，近期新冠肺炎疫苗消息对中期前景非常正面，

但疫苗仍面临重大不确定性。此外，鲍威尔强调了贷款计划的重要性。 

3、中国11月财新制造业PMI升至54.9，创十年来新高11月份，随着经济运行

步入正常化轨道，制造业供给、需求复苏同步加速，中国制造业运行出现十年

来最强劲改善，产出与新订单的增速皆升至十年高点。客户需求持续强劲回升，

https://wallstreetcn.com/articles/3611916
https://wallstreetcn.com/articles/3612063
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带动企业用工出现2011年5月后最急速增长。 

4、OECD：全球经济躲过了最坏情形，中国明年将成增长火车头。OECD

称，全球经济复苏的不平衡将可能给世界经济带来持久的变化。该组织预计，

2021年，全球经济的增长三分之一以上来自中国，欧洲和北美在世界经济中的比

重将进一步下降。 

5、美11月ISM制造业指数脱离两年高位 就业指标显著降温。就业分项指数

自2019年7月来首返扩张之后又陷入萎缩，可能暗示疫情复燃后的劳动力市场疲

软，为周五发布的11月美国非农就业数据蒙上阴影。ISM称，随着疫情复燃，员

工返厂上班和雇佣的困难可能限制未来的制造业增长潜力。 

6、美参议院两党议员联合提出9080亿美元刺激计划 遭共和党领袖拒绝。参

议院多数党共和党的领袖麦康奈尔称，他希望今年国会通过有针对性的救助案。

他表示，避免政府关门的法案和抗疫救助案可以合在一个法案里出台。众议院

议长、民主党人佩洛西称，美国财长姆努钦将审核周一晚她和参议院民主党领

袖舒默发给共和党议员的方案。 

7、欧元区11月制造业PMI终值上修 各国走势分化加剧。欧元区制造业的分

化走势在11月呈现加剧态势。德国的制造业活动仍然在强劲扩张，推动整个欧

元区制造业PMI终值高于此前市场的预期中值。消息公布后，德国DAX指数涨

0.96%，法国CAC40指数跌0.79%，欧洲Stoxx50指数涨1.07%。 

8、美国11月ADP就业人数为增加30.7万人，大幅低于预期值，且为连续第

二个月下滑。 

9、美联储褐皮书：美国经济活动温和扩张，四个地区几乎未见增长。褐皮

https://wallstreetcn.com/articles/3612144
https://wallstreetcn.com/articles/3612153
https://wallstreetcn.com/articles/3612162
https://wallstreetcn.com/articles/3612134
https://wallstreetcn.com/articles/3612276
https://wallstreetcn.com/articles/3612291
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书称，10月末以来，美国经济活动温和扩张，大多数地区经济适度或温和（modest 

or moderate）增长。12个美联储辖区中，有四个地区报称，当地经济“鲜有增长

或毫无增长”，另有五个地区指出，当地至少有部分行业的经济活动低于新冠

危机前的水平。多个地区担心，在复苏以前，今年冬季当地就业水平会下降。 

10、美国供应管理协会于12月3日公布，今年11月美国ISM服务业指数为55.9，

略高于预期的55.8，但弱于前值56.6。美国上周首次申领失业救济人数71.2万，预

估为77.5万，前值为77.8万。 

11、美国众议院议长南希·佩洛西（Nancy Pelosi）和参议院多数党领袖米

奇·麦康奈尔（Mitch McConnell）周四重启谈判。目前，国会正努力就达成一项

新冠刺激协议谈判，并避免政府陷入停摆。佩洛西希望在政府资金到期的最后

一天（12月11日）之前解决这两个棘手的问题。而麦康奈尔表示，他已经看到在

年底之前达成刺激协议的“希望迹象”。 

12、美国11月季调后非农就业人口增加24.5万人，不及市场预期，且连续第

5个月增幅下滑。而美国11月失业率录得6.7%，连续第7个月回落，并创下3月以

来新低。美联储卡什卡利表示，此失业率具有误导性，实际失业率约为10%，与

大萧条时期的峰值相当。路透评论，这份报告只涵盖了11月的前两周，也就是

目前这波疫情开始的时候。随着越来越多的管辖区对企业实施限制，12月或明

年1月的新增就业人数将继续下降。 

13、美国众议院议长佩洛西称，她与参议院多数党（共和党）领袖麦康奈

尔希望把应对疫情的纾困法案与综合性支出法案合并到一起，并称国会在放假

前有足够时间通过这样一项立法。佩洛西重申，她支持9080亿美元的两党提案。
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市场消息称，美国国会将推出为期一周的临时支出法案，该法案将持续到12月18

日。 

14、据熟悉情况的官员表示，如果下周管委会提出将紧急抗疫购债计划

（PEPP）延长12个月至2022年中期，欧洲央行政策制定者可能会同意这一建议。

尽管如此，消息人士还透露，仍有反对人士担心这会暴露出对疫情后经济的不

合理假设。还有一种提议是，将PEPP延长12个月，但可选择在复苏强于预期的

情况下再次削减期限。此外，监管机构敦促欧洲央行将银行派息禁令延长6个月。 

15、英国央行的两名政策制定者暗示，如果英国在未来的某个时候需要更

多的货币刺激措施，他们对使用负利率持开放态度。英国央行委员桑德斯表示，

有可能将降息作为一系列工具的一部分。英国央行委员滕雷罗则称，有证据表

明负利率对经济有所帮助。 

三、重要事件 

美国众议院议长佩洛西称，她与参议院多数党（共和党）领袖麦康奈尔希

望把应对疫情的纾困法案与综合性支出法案合并到一起，并称国会在放假前有

足够时间通过这样一项立法。佩洛西重申，她支持9080亿美元的两党提案。市场

消息称，美国国会将推出为期一周的临时支出法案，该法案将持续到12月18日。 

四、美元指数 

图表 2：美元指数周图走势 
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数据来源：文华财经、国元期货 

上周美元指数继续震荡收跌，周内最低达到 90.471。美国的刺激计划希望重

燃令美元在上周表现出承压。本周将有欧元区第三季度 GDP、美国 11 月 PPI、

欧洲央行公布利率决议等数据即将公布，市场风险情绪回归，如美国刺激政策

达成，短期美元将仍有进一步回落空间。 

五、库存 

芝加哥商业交易所公布报告显示，12月 4 日 COMEX 金库存 3733.14 万盎司，

较前一周减少 3.59 万盎司；COMEX 银库存为 3.91 亿盎司，较前一周增加 362.12

万盎司，COMEX 银目前库存水平仍然偏高，对银价上行依然存在一定的压制。                   

图表 3：COMEX 金库存 
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数据来源：CME、国元期货 

图表 4：COMEX 银库存 

 
数据来源：CME、国元期货 

                 

六、ETF 持仓 

截止 12 月 4 日当周，SPDR 持仓量为 1182.7 吨，环比上周减少 12.08 吨，目

前基金持仓处于近几年高位。SLV 持仓量为 17052.76 吨，较前一周增加 122.78

吨，目前 SLV 持仓仍然偏高。 

图表 5：SPDR 黄金持仓 
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数据来源：spdrgoldshares.com、国元期货 

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 12 月 1 日，黄金非商业多头持仓为 324344 张，较上周增加 4020 张，

非商业空头持仓为 64030 张，较上周减少 12392 张，基金净持仓为 260314 张。

截止 12 月 1 日的周度统计周期中，多头入场明显，空单有小幅撤离迹象；白银

非商业多头持仓为 77023 张，较上周增加 2252 张，非商业空头持仓为 29131 张，
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较上周增加 40 张，基金净持仓为 47892 张，目前市场对于白银后市仍然存在较

大不确定性。 

图表 7：CFTC 黄金持仓 

 
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 12 月 4 日当周，沪金主力期货持仓量为 5.91 万手，较前一周减少 5581
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手；沪银主力期货持仓量为 32.29 万手，较前一周减少 25221 手。 

图表 9：沪金持仓量 

 
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 2012 周图 

 

数据来源：文华财经、国元期货 

上周黄金价格震荡收涨。前期，疫苗效果超预期令市场避险情绪消散明显，
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欧美刺激政策达成的希望重燃，新一轮通胀预期对贵金属价格存在一定推涨作

用。 

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 2012 周图 
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数据来源：国元期货、博易大师 

上周白银价格同步于黄金走强。短期由于欧美新一轮刺激政策预期升温，

银价将有望进一步走强。 
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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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