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报告要点 

 

近期美国数据仍然乐观，特朗普全面开打贸易战。由

于出口占到美国经济的比重较低，所以贸易战对美国经济

的直接影响较小，且利于美元强势。国内定向降准，给市

场释放流动性。贵金属驱动指标中性偏弱，预期将弱势反

弹。 
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1、行情回顾 

上周美黄金周线收上下影线小阴线，周线 60 日均线一线承压，支撑 1250，下跌 10.9

美元，跌幅 0.85%，以 1271.1 收盘；国内黄金 1812 合约周线低开收星，重心下移，短期支

撑 270 一线整数关口，下跌 3.10 元，跌幅 1.13%，收于 270.55。 

美白银上周线收下影线阴线，1620 支撑，1700 压力，周线下跌 11.5 点，跌幅 0.69%，

收 1645.5；国内白银 1812 合约下跌 112 点，跌幅 2.90%，以 3755 收盘。 

图 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） 1269.80 -8.65 -0.68% 

COMEX（美元/盎司） 1271.1 -10.9 -0.85% 

黄金 T+D（元/克） 266.39 -2.46 -0.92% 

黄金期货（元/克） 270.55 -3.10 -1.13% 

国际现货白银（美元/盎司） 16.41 -0.11 -0.66% 

白银期货（元/千克） 3755 -112 -2.90% 

数据来源：博易大师、国元期货 

2、基本面 

1. 美国 5 月成屋销售总数年化 543 万户，跌至 1 月以来最低，并连续三个月同比回落，

但成屋售价再创新高。中位数同比增长 4.9%，至 26.48 万美元，连续第 75 个月同比上扬； 

2. 美国 6 月费城联储制造业指数为 19.9，低于前值 34.4 和预期 29，为 4 年来最大跌

幅，创下 2016 年 11 月来最低，美元应声下跌； 
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3. 美国 6 月 Markit 制造业 PMI 初值为 54.6，低于前值 56.4 和预期 56.5，为去年 11

月以来新低；美国 6 月 Markit 服务业 PMI 初值为 56.5，低于前值 56.8 高于预期 56.4； 

4. 美国至 6 月 16 日当周初请失业金人数为 21.8 万人，符合值，略低于预期，连续 4

周录得下滑，市场各领域中都有雇主反应劳动力短缺，4 月份空缺岗位数量达到 670 万的纪

录高位。 

3、重要事件 

中国央行定向降准，7000 亿支持“债转股”和小微企业 

北京时间 6 月 24 日，央行宣布，从 2018 年 7 月 5 日起，下调工行、农行、中行、建

行、交行五家国有大型商业银行和中信银行、光大银行等十二家股份制商业银行人民币存款

准备金率 0.5 个百分点，可释放资金约 5000 亿元，用于支持市场化法治化“债转股”项目，

撬动相同规模的社会资金参与。 

同时，下调邮政储蓄银行、城市商业银行、非县域农村商业银行、外资银行人民币存款

准备金率 0.5 个百分点，可释放资金约 2000 亿元，主要用于支持相关银行开拓小微企业市

场，发放小微企业贷款。 

央行表示，此次定向降准有利于稳步推进结构性去杠杆，有利于加大对小微企业等薄弱

环节的支持力度，属于定向调控和精准调控。此外，金融机构使用降准资金支持“债转股”

和小微企业融资的情况将纳入人民银行宏观审慎评估。 

4、美元指数 

美元指数创高点后回落 

图 2：美元指数周图走势 
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数据来源：博易大师、国元期货 

美国数据近期表现仍乐观，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，目前仍运行在对下跌反弹的 A 浪结构中（如果

是 3-3-5 则短期反弹趋于结束），也可能运行在 A 浪小 4 中的 b 中，等待市场确认。 

5、库存 

芝加哥商业交易所(CME)公布报告显示，6 月 22 日COMEX 黄金库存 8823383.26 盎司，

较上周减少 189913 盎司，驱动偏多；COMEX 白银库存 2.728 亿盎司，较上周增加 62 万

盎司，偏空。                  图 3：COMEX 黄金库存 
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图 4：COMEX 白银库存 

 

 
数据来源：Wind、国元期货 

6、ETF 基金持仓 

截止 6 月 22 日，黄金 ETF-SPDRGoldTrust 的持仓量为 824.63 吨，与上周减少 4.13

吨，表现中性偏空。SLV 白银 ETF 持仓至 9962.49 吨，与上周增加 193.19 吨，偏多。 

图 5：黄金基金持仓 

 

数据来源：Wind、国元期货 

图 6：白银基金持仓 
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数据来源：Wind、国元期货 

7、CFTC 净持仓 

上周 CFTC 黄金基金净多减少 23728 手至 96512 手，驱动指标偏空。CFTC 白银基金净

多减少 8828 手至 40902 手，偏空。 

图 7：黄金 CFTC 净持仓 

 

 
图 8：白银 CFTC 净持仓 
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数据来源：Wind、国元期货 

8、国内期货市场持仓 

上周国内黄金期货市场持仓为 370930 手，较上周增加 3646 手，资金介入趋势趣缓；

上周国内白银期货市场持仓为 662258 手，较上周减少 173344 手，显示有资金离场。 

图 9：国内黄金持仓量 

 

数据来源：博易大师、国元期货 

图 10：国内白银持仓量 
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数据来源：博易大师、国元期货 

9、基本面小结 

近期美国数据仍然乐观，特朗普全面开打贸易战。由于出口占到美国经济的比重较低，

所以贸易战对美国经济的直接影响较小。且贸易战也可能一定程度上给美国带来经常帐赤字

的改善，利于美元强势。国内定向降准，7000 亿支持债转股和小微企业。 

从黄金主要驱动指标来看，黄金库存 8823383.26 盎司，较上周减少 189913 盎司，驱

动偏多；CFTC 黄金基金净多减少 23728 手至 96512 手，驱动指标偏空；上周黄金 ETF 持

仓量为 824.63 吨，与上周减少 4.13 吨，表现中性偏空。美元指数上涨给贵金属市场带来压

力。国内黄金持仓驱稳，白银出现大幅度减仓，资金离场较为明显。 

综上，美元上涨给市场带来压力，中美贸易战给市场带来很大的不确定性。国内定向降

准释放流动性。目前贵金属驱动指标总体中性略偏空，预期仍将弱势震荡。 

10、技术分析 

1）黄金 

美黄金周图收阴线，短期下破黄金分割 0.382 位置表现较弱，仍运行在寻找支撑的过程
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中。                        

图 11：美黄金周图 

 

数据来源：博易大师、国元期货 

国内黄金 1812 合约上周下跌后反弹，预期短期压力日线 60 日均线，下降趋势线之下走

势仍偏空，目前仍是 3 浪调整结构。 

图 12：Au1812 日 K 线图 

 

数据来源：博易大师、国元期货 

2）白银 



 

10 

 

[table_page]  

 

从美白银周图看，上周期价收下影线小阴线，周线 60 日均线之下走势仍偏弱。 

图 13：美白银周线图 

 

数据来源：博易大师、国元期货 

图 14：Ag1812 周图 

 

数据来源：国元期货、博易大师 

国内白银 1812 合约周线 60 日均线承压，受外盘影响低开震荡，大幅度减仓表明抄底资

金有离场迹象，目前仍认为是反弹 3 浪结构，继续等待调整参与反弹多单为主，不建议追高

操作。 
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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。 
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