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指标 前收 最高 最低 涨跌
涨跌幅
（%）

沪金2602 970.66 970.88 949 13.36 1.40

沪银2602 14892 15033 13470 1463.00 10.89

黄金2602 4329.8 4387.8 4197.8 86.80 2.05

白银2603 62.085 65.085 57.77 3.03 5.13

SGE黄金T+D 964.8 965.85 944.5 11.74 1.23

SGE白银T+D 14921 15010 13450 1423.00 10.54

伦敦金现 4299.285 4353.57 4169.845 101.88 2.43

伦敦银现 61.92 64.6584 57.478 3.63 6.23

美元指数 98.4012 99.3161 98.1336 -0.58 -0.59

美元兑离岸人民

币
7.0535 7.073 7.0479 -0.02 -0.22
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 金银周评：上周美联储如期降息，白银大幅拉升，金价跟随走高。沪金收涨1.4，最低达970.88元/
克，COMEX金收涨2.05%，最高达4387.8元/盎司，沪银收涨10.89%，COMEX银收涨5.13%。美元指数走低
收跌0.59%，最低达98.1336，人民币小幅贬值0.22%。上周美联储如期爱你，讲购买短债，就称为不是
QE的QE，即使美联储将停止降息，市场情绪依旧乐观。美联储如期再降息25基点，但三票委反对，仍
预计明年降息一次，将买短债400亿美元. 美联储利率决议自2019年来首次遭三票反对，一人主张降50
基点，两名票委和四名非票委支持按兵不动，实为七人反对决议，分歧据称为37年来最大。会议声明
删除失业率“保持低位” ；新增考虑进一步降息的“幅度和时机”，被视为暗示降息门槛更高。联储
为维持充足准备金将周五起买短债，预计明年一季度购债保持高位。鲍威尔：购债规模未来几个月或
维持在较高水平，劳动力市场逐步降温但慢于预期，目前利率下能耐心等待，关税影响明年料逐渐消
退。新美联储通讯社：美联储暗示暂停降息行动；新债王：今天或是鲍威尔任内最后一次。利率决议
前夕“小非农”ADP回暖，私营企业周均新增就业4750人。截至11月22日的四周内，私营雇主平均每周
新增4750个就岗位，结束了此前连续四周的就业流失。这一转变为近期持续疲弱的劳动力市场注入了
积极信号。美国上周首申人数增4.4万人，创2020年来最大增幅，续请人数骤降至8个月低点。中央经
济工作会议在北京举行，定调明年经济工作，强调要继续实施更加积极的财政政策，保持必要的财政
赤字、债务总规模和支出总量，重视解决地方财政困难。要继续实施适度宽松的货币政策，灵活高效
运用降准降息等多种政策工具。本周关注日本、欧洲、英国央行相继公布利率决议，美国11月非农报
告及CPI数据，中国系列经济数据。总的来说，本周需关注央行周和美国非农数据，市场看涨情绪强
劲，白银大量增仓依旧推动银价高位，金银价格整体向上趋势不变。另外，沪银达到关键目标位，将
进入高位调整，但金银比处于绝对低位，情绪高涨，金价或将反弹。



上周美联储降息，银价大幅走高，金银比极低，金价回升
中央经济工作会议在北京举行，定调明年经济工作，强调要继续实施更加积极的财政政策，保持必要的财政赤字、债务总规模和支
出总量，重视解决地方财政困难。要继续实施适度宽松的货币政策，灵活高效运用降准降息等多种政策工具。会议确定8方面重点任
务，提出要优化“两新”政策实施，清理消费领域不合理限制措施。推动投资止跌回稳，适当增加中央预算内投资规模。坚持创新
驱动，深化拓展“人工智能 ”。深入整治“内卷式”竞争。加快新型能源体系建设，扩大绿电应用。倡导积极婚育观，努力稳定新
出生人口规模。着力稳定房地产市场，因城施策控增量、去库存、优供给，鼓励收购存量商品房重点用于保障性住房等。多措并举
化解地方政府融资平台经营性债务风险。

周三决议暴露大量“沉默反对票”，美联储的分裂程度远超市场想象。鲍威尔虽推动了25个基点的降息，但央行内部分裂日益加
剧。除正式反对票外，点阵图显示有六位（多为无投票权）决策者反对本次降息，即“沉默反对票”，此外，在由商业领袖组成的
地区联储董事会中，超过半数地方联储建议维持利率不变。

美联储如期再降息25基点，但三票委反对，仍预计明年降息一次，将买短债400亿美元. 美联储利率决议自2019年来首次遭三票反
对，一人主张降50基点，两名票委和四名非票委支持按兵不动，实为七人反对决议，分歧据称为37年来最大。会议声明删除失业率
“保持低位” ；新增考虑进一步降息的“幅度和时机”，被视为暗示降息门槛更高。联储为维持充足准备金将周五起买短债，预计
明年一季度购债保持高位。
鲍威尔：购债规模未来几个月或维持在较高水平，劳动力市场逐步降温但慢于预期，目前利率下能耐心等待，关税影响明年料逐渐
消退。新美联储通讯社：美联储暗示暂停降息行动；新债王：今天或是鲍威尔任内最后一次。

“影子美联储主席”哈塞特：美联储有“充足空间”降息，那意味着降幅超过25基点。被问及若出任美联储主席，会倾向特朗普还
是独立的经济判断，哈塞特说，会坚持自己的判断，并认为特朗普信任他的判断。他还说，如果通胀率从2.5%上升到4%，就不能降
息了。

利率决议前夕“小非农”ADP回暖，私营企业周均新增就业4750人。截至11月22日的四周内，私营雇主平均每周新增4750个就岗位，
结束了此前连续四周的就业流失。这一转变为近期持续疲弱的劳动力市场注入了积极信号。
美国上周首申人数增4.4万人，创2020年来最大增幅，续请人数骤降至8个月低点。

明年降息没戏了？拉加德：欧洲央行下周可能上调经济增长预期。欧洲央行行长拉加德表示，鉴于欧元区经济在面对外部贸易压力
时展现出的韧性，欧洲央行下周公布的新预测可能会上调经济增长预期。
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多单量 187,893 178,700 9,193 5.14%

空单量 59,588 59,594 -6 -0.01%

净持仓 128,305 119,106 9,199 7.72%
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多单量 414,909 396,772 18,137 4.57%

空单量 306,953 297,246 9,707 3.27%

净持仓 107,956 99,526 8,430 8.47%



美国政府停摆，数据延迟公布。
截止10月14日， CFTC金净持仓依旧为净多，净多直线下降，多减空格增；
CFTC银净多持仓直线减少，多减空增。

资料来源：wind
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