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美联储年内停止降息，中美贸易协议出现利好，

打压金价步步走低！ 
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本周行情回顾：11 月 11 日——11 月 15 日 

11 月 11 日至 11 月 15 日当周，黄金总体呈现小幅反弹为主，消息

面虽有利空出现，但对金价打压不大，但是多头的反攻仍显疲弱，距离

1500 关口仍有较大距离。最终，国内黄金 TD 小涨 0.45 元，最新报价

331.15；白银 TD 小跌 7 元，最新报价 4092。 

 

 

 

 

基本面分析 

本周黄金市场在经历了上周大幅杀跌后，暂时出现小幅反弹。周初

在中美贸易传出暂未签署任何协议的消息下，金价出现反弹走势；后半

周随着美经济数据回暖，黄金呈现冲高回落，总体仍比较疲软。 

具体来看, 黄金周一（11 月 11 日）继续大幅下跌，美市盘中最低

下探至 1447.89 美元，金价已跌破 1450 关口，进一步考验 1440 关口；

白银也小幅下跌，盘中最低触及 16.62 美元，继续运行在 17 美元关口

下方。日内无重大数据公布，周末亚太地区地缘政治有所升温，避险需

求有所回升对黄金形成一定支撑，但支撑作用转瞬即逝，小幅反弹至

1465 美元立刻遭遇空头袭击，黄金再度遭到大幅抛售。数据显示，COMEX

最活跃黄金期货合约北京时间 11 月 11 日 23:10-23:12 三分钟内买卖盘

面成交 10436 手，合约总价值逾 15 亿美元。尽管黄金多头将价格下跌

视为买入机会，但黄金短期内仍可能承压，现在已经是惯性下行。隔夜

黄金 TD 收盘报 328.83，白银 TD 报 4062。 
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来到周二（11 月 12 日）美国总统特朗普隔夜的讲话并未就中美贸

易提供新的细节，因此没有引发市场的大的下跌。黄金出现小幅反弹，

美市盘中最高上探至 1460.20 美元，金价走势较为震荡。特朗普此次讲

话突出了目前全球贸易局势的积极进展，其中包括和欧洲、日本的关税

谈判，以及具有新版 NAFTA 称号的美墨加(USMCA)协议等，但在中美贸

易关系方面并没有透露实质性的信息，这令未来不确定性依然存在，从

而帮助避险需求有所企稳。与此同时，特朗普在讲话中再度发声抨击了

美联储降息过慢。其指出，我们在和其他国家竞争，但美联储并没有帮

助我们，他们让我们在竞争中处于劣势。此论讲话由于没有宣布贸易签

字仪式的日期和时间，令市场风险情绪有所降温，在特朗普讲话时，标

普 500 指数下跌，道琼斯指数和纳斯达克指数也纷纷下跌。避险情绪则

出现升温，提振避险资产，金价出现一定反弹。隔夜黄金 TD 收盘报

328.53，白银 TD 报 4050。 

随后周三(11 月 13 日)贸易协议的不确定性依然存在，这令市场避

险情绪保持坚挺，金价适度反弹，美市盘中最高触及 1466.50 美元，但

由于美联储主席鲍威尔表示美国经济将持续扩张，这令多头信心略遭抑

制，涨幅缩小。首先是日内公布的 10 月份美国消费者价格指数 CPI 上

涨 0.4%，创下了自 3 月份以来的最高月度读数。考虑到美联储对通胀的

重视，美联储在通胀“显著”改善之前不会考虑加息，数据略微利空于

金价。随后，大家所关注的美联储主席鲍威尔讲话，不出意外的是停止

降息言论。鲍威尔在联合委员会作证称，美国面临长期问题，包括劳动

力参与和生产率。与之前相比，降息空间更小；新常态是更低的利率，

通胀和经济增长。这一讲话证实了对宽松周期的暂停。至于中美贸易方

面则又出现新的僵局，中方表示必须取消美国关税才能签署第一阶段贸
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易协议，而且“第一阶段”协议可能很快达成。最近几天，市场对世界

上两个最大经济体之间的贸易谈判取得进展的看法有所减弱，避险情绪

略有回升，支撑金价小幅反弹。但总体来看，只要金价未成功站稳 1500

美元生命线，走势仍有利于空头。隔夜黄金 TD 收盘报 330.88，白银 TD

报 4099。 

紧接着周四(11 月 14 日)，美元指数和国际黄金均小幅上涨，日内

交投于窄幅区间之内，其中黄金一度触及 1475 美元关口。日内最值得

关注的是美联储主席鲍威尔、副主席克拉里达和纽约联储主席威廉姆斯

在内的多位美联储官员的亮相。鲍威尔在向美国联合经济委员会提供的

评论中重申了他几周前概述的立场，即美联储今年朝着更加宽松的货币

政策方向采取的行动帮助支撑了经济的持续增长。他指出，美联储的举

措往往会产生滞后效应，这意味着需要时间来评估它们的影响。言辞依

旧略微偏鹰，给予美元一定支撑，黄金反弹受限。但是由于日内公布的

上周初请失业金人数达到 22.5 万人，为 6 月以来最高。并且因周一假

期的影响，有几大州未处理申请，而是使用估计数字代替。预估续请失

业金人数还有可能再增加。数据的走弱，对金价构成支撑，一度令金价

反弹至 1475 美元附近。隔夜黄金 TD 收报 332.85，白银 TD 收报 4116。 

至于今日周五(11 月 15 日)亚市早盘，美元指数基本持稳，国际黄

金短线突然下挫，从反弹高点 1475 美元下跌至 1470 美元下方，反弹似

有终结迹象。而今日晚间，市场将迎来有“恐怖数据”之称的美国零售

销售数据，预计将引发市场波动。由于美联储强调利率决定将取决于经

济数据，而消费支出占美国经济产出的 70%左右，零售销售数据经常在

金融市场掀起“惊涛巨浪”，因此被称为“恐怖数据”。我们预估此次零

售销售可能会反弹，9 月曾意外出现下滑。调查显示，美国 10 月零售销
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售月率料上升 0.2%，此前 9 月为下降 0.3%。假如美国零售销售数据表

现优于预期，这可能进一步打压美联储明年降息的预期，从而推动美元

反弹，施压金价。此外，特朗普弹劾调查今日也将再度迎来一场关键的

听证会。美国众议院民主党人本周开始对总统特朗普进行公开的弹劾调

查，他们的一些主要证人将详细介绍特朗普如何施压乌克兰调查他的政

治对手。首场听证会 11 月 13 日在众议院情报委员会进行，由该委员会

主席、民主党人希夫主持，证人为美国负责欧洲和亚欧事务的助理国务

卿帮办肯特和美国驻乌克兰临时代办泰勒。肯特和泰勒随后进行开场陈

述并先后接受民主党人和共和党人提问。他们在回顾弹劾调查涉及事件

的同时，也表达了对特朗普政府的乌克兰政策和一些做法的担忧。根据

市场预测，弹劾条款很可能会在由民主党人控制的众议院通过，但在参

议院通过的可能性不大。但若出现一丁点意外，恐会带动避险情绪的回

升。 

最后，对于下周，我们的目光应继续转向中美贸易最新消息。据媒

体最新报道，美国国家经济顾问库德洛表示，“我们正接近与中国达成

一项贸易协定”。库德洛指出，与中国的会谈一直非常有建设性。由于

库德洛发表了一些正面的贸易言论，这令亚洲市场的风险偏好情绪升

温。黄金短线应声走低约 3 美元，跌至 1468.50 美元附近。可见现在一

旦有贸易协议的消息，市场立刻闻风而动，保持高度关注。但是，最近

几日，市场对世界上两个最大经济体之间的贸易谈判取得进展的看法有

所减弱。美国总统特朗普曾在白宫对记者表示，他尚未决定取消已经加

征的对华关税。美中两国贸易谈判虽然取得好的进展，但是太慢。愿意

中美达成协议，但是协议必须符合美方设想。而中方发言人高峰则表示，

如果双方达成第一阶段协议，关税取消的幅度应充分体现第一阶段协议
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的重要性，而其重要性应该由双方共同估量，双方正在就此进行深入讨

论。我们能看见贸易战的消息喜忧参半，令投资者感到沮丧和困惑，而

金价也围绕着消息上下波动。 

 

 

技术分析 

 

黄金 

 

黄金 TD 日线图 

从日线图表观察来看，黄金 TD 跌至下方 120 日均线支撑区域，随后金价出现反

弹，但总体来看处于下降趋势；加之技术指标 MACD 位于零轴下方运行，表明金

价处于空头区域，暂不乐观。黄金压力：1485（335），支撑 1445（327）。 
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白银 

 

白银 TD 日线图 

从日线图表观察来看，白银 TD 在碰触下方均线支撑后出现反弹，但力度较小，

短期内恐很难改变下行趋势，银价易跌难涨。白银阻力：17.4（4180），支撑：

16.5（4000）。 
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下周关注：  

周一 11 月 18 日    23:00  美国 11 月 NAHB 房产市场指数 

周二 11 月 19 日    21:30  美国 10 月新屋开工总数年化(万户) 

周三 11 月 20 日    23:30  美国至 11 月 15 日当周 EIA 原油库存(万桶) 

周四 11 月 21 日    21:30  美国至 11 月 16 日当周初请失业金人数(万人) 

周五 11 月 22 日    23:00  美国 11 月密歇根大学消费者信心指数终值           
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