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黄金周报（1008-1012）  

 

要点： 
 本周美元指数出现小幅向上修正，其它主要风险资产则

以下跌为主，前期表现较为强劲的白银、铜等跌幅较大，

外盘黄金价格跌幅亦超过 1%； 

 本周黄金价格总体呈现回落态势，特别是对于全球经济

增长问题以及美国经济数据的敏感度大幅上升； 

 综合 CFTC 用 ETF 基金的持仓来看，近 3个月来的持续增

持显示出基金对金价预期较为乐观，多头资金相对强势； 

 今年4月以来大陆从香港进口的黄金数据呈现此起彼伏，

近 4个月的进口数据和今年 4 月份 102 吨的高位有一定

差距，不过我们仍比较看好 9 月份的进口数据； 

 COMEX 黄金库存达 4月份以来的高位，而上期所黄金库存

连续保持六周不变； 

 经济数据成为市场臆测 QE3 结束时间的重要线索，如若

美国就业市场继续出现改善，那么从逻辑上来说 QE3 有

可能提前收宫。 

 欧债危机的最新动向以及美国经济数据继续将主导近期

黄金价格走向。操作上建议若本周继续下破 1750 则可适

当短空，中长线仍可等待机会逢低吸入，分步建仓。 
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一、一周行情回顾 

本周 COMEX Au12 合约开盘于 1781.9 美元/盎司，盘中最高达 1782.1 美元/盎司，最低 1753.7

美元/盎司，收盘 1759.7 美元/盎司，较上周上涨 1.18%。 

本周上期所 Au1212 合约以 364.22 元/克开盘，最高达 364.25 元/克，最低 358.11 元/克，收

盘 359.95 元/克，周下跌 1.51%。 

从各品种的表现来看，本周美元指数出现小幅向上修正，其它主要风险资产则以下跌为主，

前期表现较为强劲的白银、铜等跌幅较大，外盘黄金价格跌幅亦超过 1%。 

图表 1：COMEX 黄金 Au12 合约周 K线图             图表 2：沪金 1212 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 

 

资料来源：Wind，新湖期货研究所 

二、宏观基本面分析 

本周黄金价格总体呈现回落态势，特别是对于全球经济增长问题以及美国经济数据的敏感度

大幅上升。国际评级机构标准普尔公司 10 日把西班牙长期主权债务评级从 BBB＋下调至 BBB－，

仅比垃圾级高出一级。在经历欧元区财长会议、标普下调西班牙评级等事件后，西班牙仍没有正

式申请外界援助。不过西班牙评级下调令该国申请援助预期增强，黄金价格受此提振而小幅走高。
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周四公布的美国上周初请失业金数据意外下降至 33.9 万人，创四年半以来的新低。9月密歇根大

学消费者信心指数意外跳升至五年最高位。美国初请失业金人数意外下滑令通胀预期削弱，同时

该数据的表现使得市场担忧美联储将缩短其债券购买计划的期限，受此影响金价涨幅有限。经济

增长方面，世界银行本周下调了东亚发展中国家的经济增长速度预期，其中包括多个大型黄金消

费国，同时世行行长警告全球经济面临放缓的风险。全球经济增长放缓预期亦令黄金价格承压。 

下周，黄金价格将继续受宏观事件和经济数据主导。欧盟峰会将于下周四和下周五(10 月

18-19 日)举行，此次峰会可能涉及话题将包括：建立欧元区独立预算及财政、建立银行业联盟问

题、希腊是否能获宽限及发放贷款问题、西班牙申请援助问题等。目前欧元区官员内部的观点仍

存在分歧，希腊与三方谈判是否能达成协议还存在变数，因此欧盟峰会能否化解分歧以及此次峰

会的结果，值得关注。经济数据方面，下周国内将陆续公布 CPI、PPI 和 GDP 等一系列宏观经济

数据，美国方面主要关注工业产出及新屋开工等数据。 

三、基金持仓动态 

图表 4：CFTC 黄金持仓（单位：张） 

 

资料来源：Wind，新湖期货研究所 

截止10月 9日当周 CFTC黄金总持仓和净多头均出现增加，其中总持仓增加3451张至 484359

张，净多头头寸增加 3623 手，至 211949 手。全球最大的黄金 ETF——SPDR Gold Trust 最新公

布的数据显示，截至 10 月 11 日,黄金持仓量维持在 1340.52 吨，比上月同期上涨了 3.66%。前期

SPDR Gold Trust 在高位持续加仓了黄金。 

综合 CFTC 用 ETF 基金的持仓来看，近 3个月来的持续增持显示出基金对金价预期较为乐观，

多头资金相对强势。 

四、供需面分析 

1.黄金需求 

根据香港统计处最新发布的资料，8月份大陆从香港进口的黄金仅 53.508 吨，较去年同

期减少 26%，较 7月份环比减少 29.4%。由于中国央行不公布黄金进口数据，因此香港统计处

的进口数据可作为参与。事实上，自今年 4月以来大陆从香港进口的黄金数据呈现此起彼伏，
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波动较大，特别是近 4 个月的进口数据和今年 4 月份 102 吨的高位有一定差距。不过，我们

仍比较看好 9月份的进口数据，理由是黄金现货商一般会在 10 月份国庆的销售旺季到来之前

提前采购和备货。 

印度方面，9 月末金价下跌及卢比走强令印度购金热潮再起。11 月开始，印度将迎来一

系列假期，其中包括传统假日及结婚季。卢比超强以及节日因素将对印度黄金需求有带动作

用。 

图表 5：大陆向香港进口黄金量 

 

资料来源：香港统计处、新湖期货研究所  

2.黄金储备 

世界黄金协会(WGC)最新公布公布的官方黄金储备排行表，位居前十位依次是，美国，德

国，国际货币基金组织(IMF)，意大利、法国、中国、瑞士、俄罗斯、日本和荷兰，排名保持

不变。其中，哈萨克斯坦、吉尔吉斯斯坦、蒙古、菲律宾、俄罗斯、台湾地区、土耳其及乌

克兰增持黄金，捷克、墨西哥减持黄金。 

图表 6：黄金储备前 20 名国家 
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资料来源：世界黄金协会、新湖期货研究所  

五、黄金库存 

图表 7：上期所黄金库存图（单位：千克）         图表 8：COMEX 黄金库存图（单位：盎司） 

    

资料来源：Wind，新湖期货研究所                 资料来源：Wind，新湖期货研究所 

截止 10 月 11 日，COMEX 市场黄金库存较上周增加 192706 盎司至 11205452 盎司。上期

所黄金本周库存继续保持 561 千克不变。目前 COMEX 黄金库存达 4 月份以来的高位。而上期

所黄金库存连续保持六周不变，目前总体水平虽然较 7-8 月 1071 吨的历史高位已经有很大改

观，但和年初 200 吨左右的低位仍有一定差距。 

六、下周展望 

自美联储 9 月推出开放式 QE3 措施以来，黄金价格并未受到如期出现大幅快速上涨，市

场对美联储何时结束 QE3 保持较高的敏感性，经济数据成为市场臆测 QE3 结束时间的重要线

索，特别是美国的就业数据。纵观近期美国公布的就业市场数据，9 月份美国非农就业人数

增加 11.4 万人，同时 9 月美国失业率迅速回落至 7.8%，而上周初请失业金数据意外下降至
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33.9 万人，创四年半以来的新低。此前美联储的会议纪要显示 QE3 将一直持续至就业市场复

苏。因此，如若美国就业市场继续出现改善，那么从逻辑上来说 QE3 有可能提前收宫。 

技术上，本周黄金仍处在 1750-1800 美元/盎司的区间内，周线跌破 5周均线支撑，为八

周以来首次。从技术形态上看，金价仍处于整固阶段，上方 1800 美元/盎司将构成中期重大

阻力，若能上破将打开很大的上行空间。 

综合以上分析，我们认为欧债危机的最新动向以及美国经济数据继续将主导近期黄金价

格走向。从中期来看，中东局势、全球央行货币宽松以及欧美财政危机等都将利好黄金，对

黄金价格仍有一定的支撑作用。操作上建议若本周继续下破 1750 则可适当短空，中长线仍可

等待机会逢低吸入，分步建仓。下周需重点关注欧盟峰会的结果以及中、美、欧的经济数据。 
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