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一、沪金期货合约本周走势及成交情况

1，沪金主力本周上涨

2，沪金本周成交情况

8 月 3--8 月 7 日，沪金指数总成交量 157.5 万手，较上周增加 39.3 万手，总持仓量

32.3 万手，较上周增仓 3 万手，沪金主力上涨，主力合约收盘价 449.72，与上周收盘价上

涨 3.93%。

二、影响因素分析
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1、宏观面

就业数据公司 ADP 8 月 5 日晚公布的数据显示，美国 7 月 ADP 就业人数增加 16.7 万

人，远低于市场预期的 120 万人，前值从 236.9 万人修正为 431.4 万人。ADP 就业数据公

司副总裁耶尔德马兹评论称，7 月美国就业市场复苏步伐有所放缓，经济复苏放缓对各个规

模和行业的企业都产生了影响。ADP 就业数据萎靡或许暗示非农就业数据也将大幅弱于预

期。此前，市场预期 7 月非农就业人数将增长 160 万人，但在 ADP 就业数据公布后，市场

预期 7 月非农就业人数将仅增长 80 万人。在 6 月份，美国非农部门新增就业人数为 480

万人，高于市场预期的 300 万人；5 月份这一数据为 269.9 万人。

根据市场预估中值，美国 7 月非农将增加 150 万，市场的预估区间在-60 万至 321 万

之间。美国的就业水平仍将明显低于疫情危机前的峰值。在今年 3-4 月期间，美国失去了

2200 多万个工作岗位。市场预期美国 7 月失业率只下降 0.1 个百分点，即从 6 月份的 11.1%

下滑至 11%，因为越来越多的家庭调查对象将自己归为有工作的人，而不是名义上有工作，

但实际没有出去工作的人。与 4 月和 5 月的结果相比，6 月就业报告将就业人数分类错误的

程度已经明显下降。市场预测 7 月份美国每小时工资将下降 1.0%。美国每周工作时间在 5

月份大幅增加至 34.7 小时之后，预计将继续趋于正常，7 月份每周工作时间将从 6 月份的

34.5 小时小幅降至危机前的平均水平，即 34.4 小时。

关于这轮金价上涨的原因，市场人士分析，包括新冠疫情、低利率环境、全球央行刺激

措施、美国政府债券收益率走低、美元大幅贬值、地缘政治等，都在助推黄金上扬，成为今

年表现最好的资产之一。而周二美国新一轮的刺激计划前景也提振了金价。美国参议院民主

党领袖查克·舒默周二表示，民主党人与白宫有望达成经济刺激计划协议。舒默表示，与白

宫的谈判终于朝着正确的方向发展，尽管在某些问题上分歧仍然很大。美国众议院议长佩洛



西表示：在达成刺激计划协议方面取得了一些进展；协议将会是一份完整的协议；仍然希望

本周内能够达成刺激协议，并在下周通过。

据 Worldometers 实时统计数据显示，截至北京时间 8 月 7 日 13 时，全球新冠病毒

确诊病例超过 1921 万例，死亡病例超过 63 万例。其中超四分之一的确诊病例发生在美国，

美国新冠病毒确诊病例达逾 503 万例，死亡病例至 16.3 万例。

全球新冠肺炎

2、供需端及资金面



世界黄金协会（WGC）周四最新发布数据显示，7 月全球黄金 ETF（交易所买卖基金）

总持仓量增长 166 吨，连续八个月录得净流入，资产管理规模上升 4%；全球总持仓达到

3785 吨，与月末金价同创历史新高。在金价与持仓双双上涨下，全球黄金 ETF 的总资产管

理规模升至 2390 亿美元。今年首七个月，全球黄金 ETF 总流入达 899 吨（约合 491 亿美

元），已高于 2009 年创下的 646 吨的年度净流入纪录。而在金价突破 2000 美元/盎司的

8 月初，全球黄金 ETF 的规模增长趋势仍在持续。

金价的强劲表现会否持续？世界黄金协会表示，其稍早发表的报告提到，虽然名义金价

已创下历史最高记录，但经通胀调整后的实际金价依旧远低于其 2800 美元/盎司的纪录高

位。此外，在 2 月黄金市场的牛市氛围极度高涨之际，COMEX 黄金期货的投机仓位（一项

可以判断价格水准是否过于乐观或悲观的反向指标）达到了 1209 吨（约合 630 亿美元）

的纪录高位，而在 7 月，该仓位大幅降至了 863 吨（约合 550 亿美元）。另外，根据一些

技术指标判断，金价的涨势至少在短期内，或有所停顿。目前市场上对于全球经济的复苏预

期正在从 V 型向 U 型转变，甚至可能在疫情反复冲击的影响下出现 W 型的复苏路径。当前，

新冠疫情似乎有卷土重来之势，这样的迹象不仅仅出现在美国，还出现在此前已成功控制疫

情的国家和地区。上述影响很大程度上是未知的。但全球经济的真正处境可能不会在所有的

市场中体现出来。创纪录的经济刺激手段以及极度宽松的货币政策环境看起来正在持续驱动

着权益市场的投资，尽管经济表现依旧糟糕。最终，进一步提振金价的驱动很有可能来自于

全球央行持续实施的扩张性货币政策。在 2008 年的全球经济危机之后，金价进入了一轮多

年的牛市，而上述驱动则在其中发挥了关键作用。



3、美元指数

随着美国经济陷入衰退，数以千万计的美国人失业，加之美国疫情反弹，黄金成了投资

者的目标；黄金通常不易受通货膨胀和不确定性的影响；从长远来看，贵金属相对稳定；近

期美元已经贬值，因此对于持有其他货币的投资者来说，此时用其他货币购买黄金比用美元

购买黄金更划算。美国国债收益率下滑降低了投资者持有无息黄金的机会成本。”

三，后市行情研判

美国 8 月 1 日当周首次申请失业救济人数 118.6 万人，预期 140 万人，前值 143.4

万人。支持黄金上涨的因素包括新冠疫情、低利率环境、全球央行刺激措施、美国政府债券

收益率走低、美元大幅贬值、地缘政治等，都在助推黄金上扬，而且这些关键因素目前还没

有要改变的迹象。大周期看 COMEX 金已在 1070--1370 之间运行 6 年多，破位几年新高

意义重大，从大周期技术形态看黄金牛市已经开始。自疫情开始美联储两次降息，特别是第

二次降息幅度较大，直接降至 0 利率，为后期黄金上涨打下基础，中长期多头趋势不变，

需要等待进场时机，经过半个月的调整，6 月 22 日出现了上涨信号，建议轻仓试多。7 月

22 日黄金向上突破平台位，多单继续持有。



四，交易策略建议

建议多单轻仓持有。

风险揭示：您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承

受能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应当充分了

解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可能与实际情况有差

异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损失。

免责声明：本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不

作任何保证，文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表作者对价格涨跌或市场走势的确定

性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布日的判断，在不同时期，本公司可

发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，投资者应当自行关注相应的更新或修改。
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