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贵金属组 
行情回顾： 

上周黄金走势以偏多震荡为主，COMEX 黄金周 K 线收出长下影线十字

星，最低触及 1719 美元/盎司，最高 1761.2 美元/盎司，收报 1755 美元/

盎司，周涨幅 0.17%。本周没有重大数据公布，周初黄金受上周加息终点预

期上调的影响小幅下跌，而后美联储 11 月份会议纪要整体释放出偏鸽信

号，黄金触底反弹，收复周初跌幅。周四遇西方感恩节假期休市，市场交

投较为低迷。 

 

一、行情分析  

1.本周 24 日公布的美联储 11 月会议纪要整体偏鸽，多数人支持放缓

加息步伐，市场预期 12 月加息 50 个基点的概率升至 80%，而利率的终点

将达到 5%-5.5%，但同时表示，在放缓加息之前，最好等到通胀压力正在大

幅消退的明确迹象出现。内部经济学家提出，明年美国经济衰退的概率升

至 50%。 

2.美国上周初次申请失业金人数 24万人，较上周增加 1.7 万人，前值

为 22.3 万人，预期 22.5 万人，超出市场预期。 

3.美国 11月 Markit 制造业 PMI 初值 47.6，前值 50.4，弱于预期 50；

11 月 Markit 服务业 PMI 初值 46.1，前值 47.8.弱于预期 47.9。 

4.欧元区 11 月制造业 PMI 初值为 47.3，前值为 46.4，已连续五个月

低于荣枯线。 

5.本周 SPDR 黄金 ETF 流入 4.34 吨，规模 908.96 吨，处于历史低位 

表明机构投资者依然保持谨慎态度，对黄金后市不看好；11 月 15 日 CFTC

黄金非商业净多持仓增加 43931 张至 126269 张，表明投机者明显增加看

多黄金意愿。 

 

二、结论及操作建议 

短期来看，黄金更多体现出货币属性。美联储 11 月会议纪要释放放缓

加息步伐的信号，美国经济明年衰退概率升至 50%，11 月制造业 PMI 数据

持续走弱，金价短期偏多震荡。但同时，市场预期本轮加息终点上升至 5%-

5.5%，长端利率的上升或对金价有所压制。尽管美联储 11 月份会议纪要的

偏鸽言论使黄金短线触底反弹，但同时要关注下周多个重点数据和事件的

影响，包括美国大小非农、三季度 GDP 等数据和美联储主席鲍威尔讲话，

这或许会对后续美联储的加息节奏和本轮加息终点提供新的指引。目前市

场已经开始预期货币政策转向，预计后期黄金震荡上行的概率仍较大。短

线震荡，中线偏多，操作上建议多单逢低建仓。 

 

三、风险因素： 

美国经济及就业数据不及预期；通胀数据不及预期。 
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图 1： 上期所黄金期货与 COMEX 黄金期货收盘价        图 2： COMEX 黄金与 VIX 指数          

 

 

 
数据来源：iFinD 新世纪期货  数据来源：iFinD  新世纪期货 

图 3： COMEX 黄金价格与美元指数     图 4： COMEX 黄金与美国 10 年期国债收益率 
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图 5： 美国失业率(%)      图 6： 美国新增非农就业人数（千人）      
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图 7： 美国当周初次申请失业金人数（千人)              图 8： 美国 PCE 及核心 PCE（%） 
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图 9： COMEX 黄金 CFTC 非商业持仓数量  图 10： SPDR 黄金 ETF 持仓（吨）              
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图 11： 上期所黄金库存（千克）  图 12： COMEX 黄金和白银库存（盎司） 
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图 13： 国内黄金期现价差            图 14： 伦敦现货黄金价格（美元/盎司） 
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