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要点 

 本周美元指数先涨后跌，但是总体仍保持小幅上涨。

道指继续创新高，原油价格则反弹至前期高点附近。

贵金属方面，本周黄金和白银价格均出现下跌，总

体表现相对较弱； 

 本周初美国就业市场频频发出改善信号。然而，周

五美国公布的非农就业数据却让市场大跌眼镜；  

 从中国、印度和美国的黄金市场来看，目前全球主

要国家的黄金实物需求表现仍不理想，因此需求因

素对于金价的提振作用仍将有限。目前处于黄金需

求的传统淡季； 

 从近期 CFTC 公布的持仓数据统计来看，本周 CFTC

黄金总持仓和净多头头寸再次出现减少。CFTC 黄金

非商业投机净多持仓下降,表示机构投资者看空意

愿有所增强。目前黄金 ETF 减仓势头不减，这给黄

金价格的反弹行情蒙上阴影。 

 后市来看，美联储退出 QE 的日程仍将是不可避免的

话题，后期随着美国经济表现其退出时间表将日渐

明朗。从近期美联储的表态来看，尽管短期美联储

立即实行退出策略的可能性不大，但未来货币紧缩

已成定局，目前只是时间问题。若 9 月份美联储议

息会议或年底之前美国经济继续向好，美元指数有

望上攻前期高点，金价则再次进入寻底过程。 
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一、一周行情回顾 

本周 COMEX Au 12 合约开盘价 1333.5 美元/盎司，最高 1338.9 美元/盎司，最低

1282.4 美元/盎司，收盘 1312.9 美元/盎司，较上周下跌 0.68%。 

本周上期所 Au1312 合约以开盘价 263.95 元/克开盘，最高 266.85 元/克，最低

253.60 元/克，收盘 257.10 元/克，周下跌 3.31%。 

从各品种的表现来看，本周美元指数先涨后跌，但是总体仍保持小幅上涨。道指

继续创新高，原油价格则反弹至前期高点附近。贵金属方面，本周黄金和白银价格均

出现下跌，总体表现相对较弱。 

图表 1：COMEX 黄金 Au12 合约周 K 线图             图表 2：沪金 1312 合约周 K 线图 

      

资料来源：博弈大师，新湖期货研究所             资料来源：博弈大师，新湖期货研究所 

图表 3：本周各主要品种涨跌幅比较 

 

资料来源：Wind，新湖期货研究所 
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二、宏观面分析 

1. 欧美英“维稳”货币政策，全球制造业回暖 

本月初，美联储、英国央行和欧洲央行相继宣布利率决议。三大央行均选择了按

兵不动。继上个月表示继续维持宽松政策后，美国联邦储备委员会本周三表示，美国

经济继续复苏，但仍需要支持。没有迹象显示其计划在 9 月的下次会议上缩减购债刺

激举措的规模。联储结束两日会议后称，将维持每个月购买 850 亿美元公债和抵押支

持债券(MBS)的步伐，以继续支撑仍面临联邦预算紧缩拖累的经济。同时，英国央行和

欧洲央行 8 月 1 日也相继宣布维持当前利率水平不变。欧洲央行行长德拉基在欧洲央

行利率决议后的新闻发布会上重申了欧洲央行宽松的政策倾向，称欧洲央行不会在可

预见的未来加息，预计欧洲央行关键利率将长期维持在当前或更低水平。 

另一方面，全球制造业出现回暖迹象。7月份中国采购经理指数（PMI）环比上升

0.2 点，为 50.3，超过预期的 49.9。欧元区 7月制造业 PMI 指数终值升至 50.3，两年

来首次站上荣枯分水岭 50 上方。同时，美国供应管理协会(ISM)周四公的数据显示，7

月份美国制造业活动保持扩张势头，且扩张幅度好于预期。数据显示，美国 7 月 ISM

制造业采购经理人指数(PMI)为 55.4，好于预期的 50.9。7 月制造业指数为 2011 年 6

月以来的最高水平。在制造业数据的推动下，道琼斯工业指数和标普 500 指数本周再

创新高，基本金属和原油也出现大幅反弹。 

 

2.美国经济总体仍向好，但就业市场不乐观 

尽管美联储表示保持目前购债步伐，并且暗示 9 月份不会有动作，然而美国经济

却频频发出复苏信号。周二美国公布的 7月谘商会消费者信心指数 80.3，为 2008 年 5

月以来最高，同时 5月 S&P/CS10 座和 20 座大城市房价指数年率均创 2006 年 3 月以来

最大升幅。而后，美国商务部周三公布，美国第二季度实际 GDP初值年化季率增长 1.7%，

好于预期增长 1.0%。美国经济复苏推动了美元的再度上涨，金价则回调至 1310 美元/

盎司附近震荡。 

就业方面，本周初美国就业市场频频发出改善信号。本周三公布的美国 ADP 就业

数据为 20 万人，增幅较 6月扩大，好于市场预期。周四公布的上周美国初请失业金人

数为 32.6 万人，且同样好于预期。然而，周五美国公布的非农就业数据却让市场大跌

眼镜。由于之前美国公布的经济数据强劲，使得市场预期周五美国非农数据会继续向

好，金价则击穿每盎司 1300 美元下方。不过，美国劳工部(DOL)周五公布的数据显示，

美国 7 月非农就业人数增长 16.2 万人，预期增长 18.4 万人；6 月非农就业人数修正

后为增长 18.8 万人，初值为增长 19.5 万人。失业率继续下滑，降至 7.4%，预期为 7.5%.

美国非农数据公布后，美元跳水，黄金价格则急涨并收复 1300 美元，十年期美国国债

收益率跌。 
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三、黄金需求 

伊斯坦布尔交易所周五（8 月 2 日）公布的数据显示，七月土耳其黄金进口下降

至 37 吨，与上月的 44 吨进口量相比有所下降，但好于去年同期数据。土耳其今年前

七个月的黄金进口总量达 217 吨，比去年前七个月数量超出逾一倍。 

在美国市场，美国的金币销售情况不尽人意。根据美国铸币局数据显示，7 月鹰

牌金币销售为 5.05 万盎司，创去年 8月以来的最低。在此之前的 4月份，其金币销售

达 21 万盎司，而之后几个月却连续下降。 

总的来看，6 月以来全球黄金实物需求并末由于金价大跌而受到大幅提振。从中

国、印度和美国的黄金市场来看，目前全球主要国家的黄金实物需求表现仍不理想，

因此需求因素对于金价的提振作用仍将有限。目前处于黄金需求的传统淡季，而三季

度开始由于现货商开始准备节前备货，黄金市场将逐渐进入消费旺季，因而消费量有

望较二季度有所改善。但是对于印度来说，目前印度政策的限制措施以及卢比贬值仍

将会制约着印度国内的黄金消费，预计短期内印度黄金消费会继续低迷，除非黄金价

格再次变得更加有吸引力。 

图表 4：美国金币销售（单位：盎司 

 

资料来源：美国铸币局，新湖期货研究所 

 

四、基金持仓动态 

图表 5：CFTC 黄金持仓（单位：张） 
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资料来源：同花顺，新湖期货研究所 

从近期 CFTC 公布的持仓数据统计来看，本周 CFTC 黄金总持仓和净多头头寸再次

出现减少。截止 7月 30 日当周，CFTC 黄金总持仓较之前一周减少 37，715 手至 397,035

手，同时净多头头寸减少 5,825 手至 28,366 手。本周净多头头寸减少主要是由于非商

业多头头寸下降并且处于今年 2月份以来的低位。CFTC 黄金非商业投机净多持仓下降,

表示机构投资者看空意愿有所增强。 

另一方面，全球最大的黄金上市交易基金(ETF)--SPDR Gold Trust 的黄金持仓量

本周以减仓为主，本周累计减仓 8.7 吨，今年以来已累计减少 432.18 吨。截至 8月 2

日其黄金持仓量降至 918.64 吨, 处于 2009 年 2 月份以来的低位。目前黄金 ETF 减仓

势头不减，这给黄金价格的反弹行情蒙上阴影。 

 

五、下周展望 

美国非农数据意外走弱，但是仍是没法改变美国其它经济数据出现改善的事实。

对于美联储来说，尽管美国非农数据是其决策的主要依据，但是当月个别数据并不一

定会产生绝对影响。虽然此次非农数据差于预期，但是整体来看美国经济仍然是可圈

可点。后市来看，美联储退出 QE 的日程仍将是不可避免的话题，后期随着美国经济表

现其退出时间表将日渐明朗。从近期美联储的表态来看，尽管短期美联储立即实行退

出策略的可能性不大，但未来货币紧缩已成定局，目前只是时间问题。若 9 月份美联

储议息会议或年底之前美国经济继续向好，美元指数有望上攻前期高点，金价则再次

进入寻底过程。除非美国经济出现超预期的下滑，否则黄金价格偏弱的格局难以改变。

笔者认为，影响前期黄金下跌的利空因素仍然存在，特别是资金持续流出黄金市场对

金价不利，因此金价反弹空间有限。中期来看，在美国经济持续复苏的基调下，黄金

价格仍将处于下行周期，特别是三季度美联储货币政策退出的预期将始终存在，下半
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年的黄金价格走势不乐观。短线来看，金价若能反弹至 60 日均线，则上方空间将打开，

但目前来看这种可能性较小，近期金价仍将以震荡为主。操作上建议前期空头平仓观

望。下周主要关注欧美经济数据及美联储官员讲话。 
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