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报告要点 

 

近期美国经济数据好坏参半；而从欧元区公布经济数

据看，欧元区经济持续向好，也令美元承压，美元指数短

期维持弱势。 

黄金驱动指标总体略偏空，但季节性偏强。美元持续

弱势叠加季节性因素，短期调整过后仍有上行空间。 

结合技术分析来看，操作上保持调整参与多单的思

路。 
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1、行情回顾 

上周美黄金周图上涨 17.6 点，涨幅 1.32%%，收 1348.7；国内黄金 1806 合约冲高回

落，收回部分跌幅，上涨 1.6 点，涨幅 0.57%，收 279.95； 

美白银周图上涨 36.5 点，涨幅 2.14%，收 1739；国内白银 1806 合约平开高走，上涨

55 点，涨幅 1.43%，以 3889 收盘。 

表 1:上周黄金内外盘收盘情况 

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） 1349.79 18.41 1.38% 

COMEX（美元/盎司） 1348.7 17.6 1.32% 

黄金 T+D（元/克） 277.36 1.81 0.66% 

黄金期货（元/克） 279.95 0.57 1.6% 

国际现货白银（美元/盎司） 17.391 0.387 2.28% 

白银期货（元/千克） 3889 55 1.43% 

数据来源：国元期货、博易大师 

2、基本面 

美元 

1）美国去年四季度 GDP+2.6%，预期+3% 

2）欧元区制造业 PMI 预览值 59.6，预期 60.4 

3）美国成屋销售 557 万，预期 572 万 

4）美国新屋销售 62.5 万，预期 67.9 万 
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5）美国核心耐用品订单环比+0.6%，预期+0.5%。 

3、重要事件 

特朗普在达沃斯发表演讲 

上周，特朗普在达沃斯发表演讲，推销“美国优先”。他称，会坚持“美国优先”，但

坚持美国优先不代表只有美国，当美国壮大，世界也会跟着壮大。美国不会再对不公平的贸

易行为视而不见，已准备好同包括 TPP 成员国在内的各国协商贸易协定。 

欧洲央行行长发表讲话 

欧洲央行行长德拉吉：今年年内加息概率很低；目前还未讨论调整前瞻指引；并未讨论

减码 QE；整体通胀可能将维持在当前水平，核心通胀中期内上升。 

4、美元指数 

图 1：欧元美元周图 

 
图 2：美元指数周图 
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数据来源：国元期货、博易大师 

上周美国国会通过了临时支出法案，暂时结束了政府关门。但美国财长在达沃斯峰会上

发表“力挺弱势美元”的讲话，让美元雪上加霜。 

而从欧元区公布经济数据看，欧元区经济持续向好，也令美元承压。欧元区今年 1 月综

合 PMI 创 12 年来的新高。欧元区 1 月份消费者信心指数创下 17 年新高。 

技术上看，美元指数跌破 90 整数关口支撑，均线空头排列，空头趋势明显。另外从结

构上看，第 5 浪结构上仍有欠缺，短期美元指数仍将维持弱势。 

5、库存 

图 2：COMEX 黄金、白银库存 

 
数据来源：国元期货、Wind 

芝加哥商业交易所(CME)公布报告显示，1 月 26 日 COMEX 黄金库 931.32 万盎司，较
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上周减少 7913.2 盎司，随金价上涨持续增加后小幅减少，略偏空；COMEX 白银库存约

2.45996 亿盎司，较上周减少 81.3 万盎司，处于历史高位去，不利于白银价格。 

6、ETF 基金持仓 

截止 1 月 26 日，黄金 ETF-SPDRGoldTrust 的持仓量在大幅增加 17.71 吨后，上周小幅

增加 1.47 吨至 848.14 吨，驱动指标中性略偏多。SLV 白银 ETF 持仓较上周减少 49.87 吨至

9763.28 吨，持仓持续减少，驱动偏空。 

图 3：黄金、白银基金持仓 

 
数据来源：国元期货、Wind 

7、CFTC 持仓 

上周 CFTC 黄金基金净多增加 2973 手至 214684 手。随着金价上涨增加，但与前几周

数据相比，增速明显减慢，且净多持仓逐步接近高位区，驱动偏空。CFTC 白银基金净多减少

8131 手，至 29081 手，驱动偏空。 

图 4：黄金、白银 CFTC 持仓 
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数据来源：国元期货、Wind 

8、基本面小结 

近期美国数据差强人意，美国四季度初值增长 2.6%，不及预期的 3.0%。美国财长在达

沃斯峰会上发表“力挺弱势美元”的讲话，让美元雪上加霜。 

上周欧洲央行议息会议按兵不动，欧洲央行行长德拉吉：今年年内加息概率很低；目前

还未讨论调整前瞻指引；并未讨论减码 QE；整体通胀可能将维持在当前水平，核心通胀中期

内上升。值得注意的是，欧洲央行经济预测同时调涨 GDP 与通胀预期：将 2018 年 GDP 预

期由 1.9%上调至 2.3%；将 2018 年通胀预期由 1.4%上调至 1.5%。欧元持续反弹。 

欧美经济两相对比，美元指数短期或仍将保持弱势。 

从黄金主要驱动指标来看，整体略偏空。 

季节性上，黄金在 1、2 月份表现较强，且中国春节前后也是黄金的消费旺季，黄金二

月份偏强的概率较大。而 2 月的旺季结束后或有高点出现。 

综上，近期美国经济数据好坏参半，美元走势偏弱，黄金驱动指标总体偏空，但季节性

偏强。美元持续弱势叠加季节性因素，短期调整过后仍有上行空间。 

后市需要关注美联储将于 1 月 31 日召开本年度第一次货币政策会议并宣布利率决议。

市场普遍预计将维持利率不变。但 3 月是美联储加息的一个关键窗口，目前预期届时美联储

加息的概率高达 75%，到时有望提振美元走强。在美国经济持续回暖以及税改发力的影响下，

市场将关注未来美联储新掌门人是否会发出更加“鹰派”的货币政策信号。 

9、技术分析 

1）黄金 
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从美黄金周图来看，如预期试探压力线压力。短期关注压力有效性，有调整预期。 

图 5：美黄金周图 

 

数据来源：国元期货、博易大师 

国内黄金 1806 合约表现较外盘弱，也弱于预期，未能考验 285 区域压力。从日图上看

短期 60 日均线形成压力。此线已建议多单上冲过程中离场。目前等待回调此轮上涨 61.8%

回撤位 275 一线附近继续参与多单。 

图 6：Au1806 日图 

 

数据来源：国元期货、博易大师 
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2）白银 

从美白银月图看，短期仍然面临 60 月均线的压制。突破此线将打开上涨空间 

图 7：美白银月图 

 

数据来源：国元期货、博易大师 

图 7：Ag1806 周图、日图 

 

数据来源：国元期货、博易大师 
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数据来源：国元期货、博易大师 

大周期看国内白银 1806 合约在 3155-4692 上涨阶段的 61.8%回撤位构成的支撑，随后

走出反弹走势，B 浪或已走完。操作上短期突破 3900 再次尝试跟多，或者调整 3800 一线参

与多单。 
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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。 
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