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非农数据好于预期，贵金属承压 

 

报告要点： 

美国公共项目的房屋建造和投资的增加被私有非

居住房屋大幅下跌所抵消，7 月营建支出月率高于前值

但不及预期；8 月美国 ISM 非制造业指数意外反弹，高

于市场预期；欧元区 8 月制造业 PMI 及财新中国制造业

PMI 均不及预期；美国非农就业数据好于预期，月内加

息的概率增强，给美元带来支撑，加上黄金驱动指标偏

空，贵金属仍然承压运行。 
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一、周度行情回顾 

上周美黄金周线收上下影线小阴线，继续对上周反弹进行修复，下跌 5.1 点，

跌幅 0.42%，以 1201.8 收盘；国内黄金 1812 合约周线收下影线小阴线，270 下方

表现仍偏弱，下跌 0.60 点，跌幅 0.22%，收于 267.20。 

美白银上周周线收下影线小阴线，并创近期低点偏空，周线下跌 36.0 点，

跌幅 2.47%，收 1421.5；国内白银 1812 合约上周收中阴线下跌 106 点，跌幅 3.02%，

以 3409 收盘，表现仍偏空。 

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） 1106.47 -5.03 -0.34% 

COMEX（美元/盎司） 1201.8 -5.1 -0.42% 

黄金 T+D（元/克） 265.14 -1.19 -0.45% 

黄金期货（元/克） 267.20 -0.60 -0.22% 

国际现货白银（美元/盎司） 14.13 -0.39 -2.70% 

白银期货（元/千克） 3409 -106 -3.02% 

数据来源：博易大师、国元期货 

二、基本面 

1. 美国 7 月营建支出月率为 0.1%，高于前值-1.1%但低于预期 0.5%，小幅增

长，因为公共项目的房屋建造和投资的增加被私有非居住房屋大幅下跌所抵消； 

2. 美国 8 月 Markit 服务业 PMI 终值为 54.8，低于前值 55.2 和预期 55.2，刷
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新 2017 年 12 月以来低位； 

3. 美国 8 月美国 ISM 非制造业指数为 58.5，意外反弹，高于市场预期值 56.8； 

4. 2018 年 8 月，财新中国制造业 PMI 录得 50.6，连续第 3 个月小幅下降，

创 2017 年 7 月以来新低； 

5. 欧元区 8 月制造业 PMI 指数回落至 54.6，不及预期的 55.2 以及前值 55.1，

创下 21 个月新低；服务业 PMI 指数为 54，符合市场预期；综合 PMI 指数为 54.4，

低于预期的 54.5。 

三、重要事件 

美国非农就业数据稳步增长，月内加息预期升温 

美国劳工部上周五公布的数据显示，8 月非农就业人数及薪酬增幅远超市场

预期。业内人士预计，强劲的就业数据将使市场对美联储本月加息的预期升温，

同时增加了 12 月再次加息的可能性。 

数据显示，8 月份美国失业率降至近 10 年来的低点，非农就业人数增加 20.1

万人，超出媒 体调查所预估的增加 19.1 万人。平均小时工资增长幅度为 2.9%，

高于市场 2.7%的涨幅预期。 

受此提振，市场对美联储将在月内加息的预期升温。芝加哥商品交易所集

团(CME 集团)的 FedWatch 工具显示，利率市场目前预计，美联储在 9 月加息 25

基点的概率为 99.8%，微高于一周前的 98.4%。12 月加息的可能性从一周前的

70.1%上升至 77.6%。 

四、美元指数 

美元指数日线 60 日均线形成支撑横盘 
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图表 2：美元指数周图走势 

 

数据来源：博易大师、国元期货 

美国非农就业数据好于预期，月内加息的概率增强，给美元带来支撑。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，上周美元下跌后

反弹，目前运行在 5 浪 4 中的概率较大，调整后有继续创高点的预期（5-5），如

有效下破 95 则反弹结束。 

五、库存 

芝加哥商业交易所(CME)公布报告显示，9 月 7 日 COMEX 黄金库存

8378763.82 盎司，较上周减少 51802 盎司，驱动偏多；COMEX 白银库存 2.96 亿

盎司，较上周增加约 210 万盎司，驱动偏空。                   

图表 3：COMEX 黄金库存 
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数据来源：Wind、国元期货 

图表 4：COMEX 白银库存 

 
 

数据来源：Wind、国元期货 

六、ETF 基金持仓 

截止 9 月 7 日，黄金 ETF-SPDRGoldTrust 的持仓量为 745.44 吨，与上周减

少 9.72 吨，驱动偏空；SLV 白银 ETF 持仓至 1.0348 万吨，与上周增加 89 吨，

驱动中性。 

图表 5：黄金基金持仓 



                    
贵金属·周刊

 

 5 /11 
 

 
 

数据来源：Wind、国元期货 

图表 6：白银基金持仓 

 
 

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）上周黄金非商业性净持仓减少 10434

手至-3063 手，驱动偏空。白银非商业性净持仓减少 12376 手至-28974 手， 

图表 7：黄金 CFTC 净持仓 
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数据来源：Wind、国元期货 

图表 8：白银 CFTC 净持仓 

 
数据来源：Wind、国元期货 

八、国内期货市场持仓 

上周国内黄金期货市场持仓为 325930 手，较上周小幅增加 1590 手，显示资

金变化不大；上周国内白银期货市场持仓为 746760 手，较上周减少 47538 手，

显示资金有撤离迹象。 

图表 9：国内黄金持仓量 



                    
贵金属·周刊

 

 7 /11 
 

 
 

数据来源：博易大师、国元期货 

 

图表 10：国内白银持仓量 

 
 
数据来源：博易大师、国元期货 

九、基本面小结 

美国公共项目的房屋建造和投资的增加被私有非居住房屋大幅下跌所抵

消，美国 7 月营建支出月率高于前值但不及预期；美国 8 月美国 ISM 非制造业

指数意外反弹，高于市场预期；欧元区 8 月制造业 PMI 及财新中国制造业 PMI

均不及预期；美国非农就业数据好于预期，月内加息的概率增强，给美元带来

支撑。 

从黄金主要驱动指标来看，黄金库存 8378763.82 盎司，较上周减少 51802
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盎司，驱动偏多；黄金 ETF-SPDRGoldTrust 的持仓量为 745.44 吨，与上周减少

9.72 吨，驱动偏空；黄金非商业净持仓减少 10434 手至-3063 手，驱动偏空；国

内黄金持仓出现小幅度减少，白银减仓较大，低位横盘。 

综上，美国公共项目的房屋建造和投资的增加被私有非居住房屋大幅下跌

所抵消，美国 7 月营建支出月率高于前值但不及预期；美国 8 月美国 ISM 非制

造业指数意外反弹，高于市场预期；欧元区 8 月制造业 PMI 及财新中国制造业

PMI 均不及预期；美国非农就业数据好于预期，月内加息的概率增强，给美元

带来支撑，加上黄金驱动指标偏空，贵金属仍然承压。 

十、技术分析 

1、黄金 

图表 11：美黄金周图 

 

数据来源：博易大师、国元期货 

美黄金周线小幅收上下影线小阴线，继续对上周反弹进行修复，关注 1200

整数关口支撑，如支撑有效则反弹预期。 

图表 12：Au1812 日 K 线图 
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数据来源：博易大师、国元期货 

国内黄金 1812 合约上周横盘，预期压力日线 60 日均线 270 一线，支撑前期

低点 260。  

2、白银 

图表 13：美白银周线图 

 

数据来源：博易大师、国元期货 

 

从美白银周图看，上周平开低走收阴，短期 1500 整数关口及均线承压，创

近期低点走势仍偏空，支撑近期低点 1400 一线。 

 

图表 14：Ag1812 周图 
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数据来源：国元期货、博易大师 

国内白银 1812 合约上周下跌后横盘，重心继续下移，减仓表明多空分歧降

低但有利于空头。期价下破 3450 表现弱于预期，结构上仍是 3 浪调整结构，（预

期将是复合型的调整，且最后一浪有延长）下一支撑预期将在 3300 一线，如下

破此线理论上破低点的概率较大，操作上等待参与反弹多单并严格止损。 
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