
 

 

 

 

 

  

        

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

分析师 

  

王琎青： 

金大师黄金投资分析师，金大师研究所主

管，国家中级注册黄金投资分析师（证书

编号：1419000000250661），澳大利亚悉

尼大学国际商学硕士，从事贵金属研究近

八年。期货日报、中国证券报特约评论员。

第一财经《期货周刊》特约评论员。有着

深厚的宏观基本面功底和技术面的分析

水平。侧重于金银宏观驱动和技术面分析

相结合的方法，擅长趋势交易。 

 

 

 

金银 5 月行情展望 

      摘要 

 

 黄金白银 4 月行情已经收关。黄金在避险情绪带动下 4 月最高上冲

1295 美元，但收盘在 1268 美元。白银由于其避险属性弱于黄金以及

前期累积了大量的投机多头，使得银价在回落过程中跌幅要大于黄

金，4 月月线收阴。如果在 5 月期间没有出现另市场意外的“黑天鹅

事件”，比如朝鲜进行核试验，勒庞当选法国总统的话，黄金的避险

的需求就会减弱不少。市场的主要逻辑将会进入美联储加息预期以及

美国特朗普的经济新政中来，其中美联储是否会在 6 月加息将会成为

决定黄金中期走势的关键要素。 
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黄金白银 4 月行情已经收关。黄金在避险情绪带动下 4 月最高上冲 1295 美元，但收盘在 1268 美元。

白银由于其避险属性弱于黄金以及前期累积了大量的投机多头，使得银价在回落过程中跌幅要大于黄金，4

月月线收阴。如果在 5 月期间没有出现另市场意外的“黑天鹅事件”，比如朝鲜进行核试验，勒庞当选法国

总统的话，黄金的避险的需求就会减弱不少。市场的主要逻辑将会进入美联储加息预期以及美国特朗普的

经济新政中来，其中美联储是否会在 6 月加息将会成为决定黄金中期走势的关键要素。 

从上周五的一些影响因素看，美国一季度 GDP 增速弱于市场预期，但并未对金价形成非常明显的提振

作用，由于天气的问题以及美国一季度 GDP 增速其季节性特征就是比较偏弱的，导致该数据出来后对美元

以及美股的打压作用是有限的。 

同时，美国两党就 1.1 万亿美元支出法案达成临时协议，以维持政府运行至 9 月 30 日。这份协议消除

了政府在 5 月 5 日之后关门的风险。此外，据美国政经新闻媒体 Axios，除了政府关门风险消除，本周众议

院还将通过医改议案。 

本周将进入真正意义上的超级周，期间有几个重磅事件将发生。美联储 5 月议息会议、美国 4 月非农

就业报告，美联储副主席费希尔的讲话，5 月 7 日还有法国第二轮大选，这些风险事件都将会成为影响金价

的重要因素。由于 5 月议息会议会后没有新闻发布会，美联储选择在 5 月加息的概率不大，但如果美联储

开始引导市场进入 6 月加息节奏中，并且表达出准备缩表的看法，那将会对金价形成明显的利空。回顾美

联储前两次加息之前的情况，如果美联储准备要加息了，它会先营造加息预期氛围，让市场开始消化这种

预期，当美联储真的加息后，反而不会对市场产生太大影响，这是美联储所做的预期管理。因此，美联储

在 5 月议息中的措辞将成为市场判断美联储是否会在 6 月加息的关键信息，同时市场也要看看美联储对于

缩表的看法。至于非农数据，其对金价波动的影响力在减弱。法国大选如果不出意外，马克龙将当选法国

总统，这对于黄金的负面影响可能不会太大，因为黄金短期的下跌已经消化了部分利空因素。反之，如果

勒庞意外当选法国总统，黄金短期将会出现脉冲式的上涨，但仅限于短期行为。 

如果按照金银季节性特征看，金银在 5 月份的表现一般都不是很好，而美元在 5 月表现较为强势。在

过去十年间，黄金 5 月份上涨的次数仅有四次，平均跌幅则达到了 0.8%，而白银仅有 3 次在 5 月份录得上

涨，平均跌幅高达 2.3%，为历月表现中最为疲软的一个月份。如果美联储引导市场进入 6 月加息预期，金

银在 5 月回调的概率是很大的，直到 6 月份探底回升。 

图 1：黄金季节性走势图 
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资料来源：金大师研究所 

 

图 2：白银季节性走势图 

 

资料来源：金大师研究所 
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从技术层面看，金银延续下行趋势，周线三连阴。白银由于多头过于拥挤，跌幅明显大于黄金。黄金

短期 K 线组合形成下降三法的下跌中继形态。黄金上升趋势线支撑在 1240 美元，这将成为本周黄金的重要

支撑位。金价一旦跌破该位置，回撤 1200-1220 美元的概率就会增大，20 日均线阻力在 1269 美元附近，黄

金的 20 日均线将在 5 天过后拐头向下，这会对金价形成较大压力。 

图 2：黄金将考验上升趋势线支撑 

 

资料来源：金大师研究所 

    白银呈现出单边下行的走势，下行的趋势相当流畅。银价 16.80 美元有较强的支撑力度，该位置是银价

15.63 美元与 18.65 美元之间 0.382 黄金分割位的位置。如果银价跌破 16.80 美元，下一支撑位在 16.15-16.30

美元。白银反弹阻力在下行通道上轨阻力位 17.15 美元。目前白银技术指标已经严重超卖，阴跌的概率还是

很大的。金银反弹做空依然是首选的交易策略。 

图 3：白银考验关键支撑位 
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资料来源：金大师研究所 
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金大师是上海黄金交易所会员（编号：0143），致力于打造国内领先的贵金属综合性服务平台。本报告的作者是基于独立、客

观、公正和审慎的原则制作本研究报告。本报告的信息均来源于公开资料，作者对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，

也不保证所包含信息和建议不发生任何变更。作者已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，不
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