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本周行情回顾：11 月 25 日——11 月 29 日 

11 月 25 日至 11 月 29 日当周，黄金表现为窄幅交投，波幅不大，

国际金价围绕 1460 美元起起伏伏，黄金 TD 交投于 331 区域。最终，国

内黄金 TD 小跌 1.91 元，最新报价 330.65；白银 TD 小跌 26 元，最新报

价 4090。 

 

 

 

 

基本面分析 

本周黄金市场由于无重大基本面事件，金价波动较平缓，依旧未摆

脱上周窄幅震荡行情。周初在美联储主席鲍威尔宣布短期降息结束言论

后，金价小幅走低；后半周随着美国总统特朗普涉及香港法案事件，带

动市场避险情绪回升，金价暂时止跌，但总体仍是偏弱行情。 

具体来看, 周一（11 月 25 日）消息面清淡，中美就贸易磋商释放

的乐观言论持续提振市场信心，全球大部分股市呈现上涨，美元维持强

势，避险资产遇冷，黄金继续下跌。上周末中美贸易磋商带来的乐观情

绪持续发酵，风险资产继续得到追捧，美国，欧洲，亚洲主要证券市场

全线上扬，美元结束之前的回调重新企稳，中线升势保持完好。黄金承

受来自市场情绪及美元的双重压力，表现疲软。我们需要警惕的是中美

贸易磋商一直以来的表现都是反反复复，只要协议没有签署，一切皆有

可能。目前市场已对中美达成阶段性协议作出乐观反应，一旦没达成或

者达成的协议不如预期，市场情绪随时可能逆转，金价也将触底反弹。
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而隔夜黄金 TD 收盘报 330.19，白银 TD 报 4073。 

周二（11 月 26 日）鲍威尔重申短期降息结束，隔夜公布的美国消

费者信心指数不及预期，对经济衰退的担忧再现市场，美元维持阶段性

高位，黄金在关键支撑位上方小幅震荡。周二美联储主席鲍威尔再次强

调当前利率是恰当和合理的，暂时不会再对货币政策继续进行调整，除

非经济出现重大实质性的改变，而之前多数美联储票委均表达了对货币

政策后续调整方面的观望态度，视经济具体表现调整。美联储继续降息

的预期降低。隔夜公布的美国 11 月咨商会消费者信心指数录得 125.5，

不及预期 127，为连续四个月下降，显示消费者对经济前景持悲观态度。

国际金价在关键支撑位 1450 有买盘入场，推动金价重回 1460，显示市

场仍存在避险需求逢低买入黄金。隔夜黄金 TD 收盘报 330.50，白银 TD

报 4109。 

随后周三（11 月 27 日）美国经济数据意外向好，提振风险偏好，

美元小幅上扬，黄金反弹受阻维持区间波动。隔夜公布的美国第三季度

GDP 年化季率修正值录得 2.1%，之前的预期是维持初值 1.9%不变，如此

美国第三季 GDP 初值和修正值均好于预期。另外，美国耐用品订单数据

更是大出市场意外，10 月耐用品订单月率初值录得 0.6%，远远超出预

期的-0.9%，特别是衡量企业投资的除去飞机的非国防耐用品订单增加

1.2%，而之前市场预期为-0.2%，企业投资的增加意味着企业信心的增

强，是美国经济持续向好的有力保证。通胀方面，美国 10 月核心 PCE

录得 1.6%，接近预期和前值 1.7%，显示消费者支出保持稳健。整体看，

隔夜公布的数据一扫之前的颓态，大部分出现逆转，远超市场预期，意

味着美国经济实际上要比市场想象的好，数据缓解了市场对经济前景的

担忧，也进一步降低了美联储降息预期，美元得到提振，维持反弹，黄
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金反弹受阻，再次回落低点。隔夜黄金 TD 收盘报 329.35，白银 TD 报

4089。 

紧接着周四(11 月 28 日)黄金基本持稳，加上感恩节假期，市场成

交清淡，金价维持在几美元左右的波幅区间窄幅波动。由于美国总统特

朗普签署“香港人权与民主法案”的消息令风险情绪再度受抑。中方表

示坚决反对美方将所谓的“香港人权与民主法案”签署成法。强烈敦促

美方不得实施该法，以免影响中美关系和两国在重要领域的合作。可以

看出美国关于香港问题决定的时间点相当敏感，因为中美谈判代表正寻

求达成贸易协议，以缓和会给全球经济前景带来重大阻力的贸易战。市

场担心这次事件可能会影响到未来中美贸易协议的达成。这一消息传出

后，利好贵金属市场，避免了金价进一步走低。隔夜黄金 TD 收报 330.18，

白银 TD 收报 4095。 

至于今日周五(11 月 29 日)亚市早盘，美元指数持稳，国际黄金小

幅承压，现报 1456 美元左右，昨日金价一度触及 1458 美元水平。短期

内投资者将继续关注贸易局势的发展，任何意外消息都可能引发市场的

波动。本周公布的美国经济数据整体表现强劲，支撑了美联储暂停降息

的立场，这有助于稳定美元走势。例如美国经济增长在第三季度略有回

升，而不是像最初报告的那样放缓，原因是库存增加的步伐变慢，商业

投资的下降幅度也没有那么大。此外，数据显示 10 月份美国耐用品订

单创下 9 个月来的最大增幅，发货量也出现反弹。种种迹象显示美联储

短期内恐不会再次降息，这也是金价难以上涨的主要因素之一。而对于

今晚，由于感恩节到来，美国市场将会提前休市。因此，行情波动恐有

限。 

最后，对于下周，中美贸易是一方面。假如传来积极的贸易消息，
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这将提升风险偏好情绪，从而对金价构成打击。另一方面，若中美贸易

局势传出任何新的负面消息，市场避险情绪可能进一步升温，从而推动

金价出现反弹。此外，如果美国股市继续上涨，黄金也可能会承受更大

的压力。毕竟现在黄金价格已从 9 月份创下的六年高位下跌超过 6%，并

有望实现三年来最大单月跌幅。另外，下周金价面临的最大风险可能是

美国 11 月非农就业报告。我们预估此次非农将会明显好于预期，预估

美国经济在 11 月将新增 18.3 万个就业岗位。此次非农就业人数之所以

能增长如此巨大，主要是有可能受到罢工的通用汽车工人回归的鼓舞。

毕竟在上个月非农人数大幅走低后，随着这个月罢工情况好转，就业人

数将会显著增加。因此，在当下美联储暂停加息、非农预期走好情形下，

黄金下周恐面临巨大压力。 

 

 

 

技术分析 
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黄金 TD 日线图 
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从日线图表观察来看，黄金 TD 延续窄幅震荡，围绕 120 日均线上下起伏，但总

体来看仍是下跌趋势，短期不突破上方压力下继续看空。黄金压力：1480（335），

支撑 1445（328）。 

 

 

 

 

 

白银 

 

白银 TD 日线图 

从日线图表观察来看，白银 TD 经历了前期下跌后，目前在低位进行徘徊，无大

的反弹出现，后市仍有可能继续下行。白银阻力：17.5（4200），支撑：16.5

（4000）。 
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下周关注：  

周一 12 月 2 日    22:45   美国 11 月 Markit 制造业 PMI 终值 

周二 12 月 3 日    18:00  欧元区 10 月 PPI 月率 

周三 12 月 4 日    21:15  美国 11 月 ADP 就业人数(万人) 

周四 12 月 5 日    21:30  美国至 11 月 25 日当周初请失业金人数(万人) 

周五 12 月 6 日    23:00  美国 12 月密歇根大学消费者信心指数初值           
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