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一、沪金期货合约本周走势及成交情况

1、沪金主力本周震荡

数据来源：文华财经 和合期货

2，沪金本周成交情况

3月 22--3 月 26 日，沪金指数总成交量 82.8 万手，较上周减少 14 万手，总

持仓量19.2万手，较上周减仓0.1万手，沪金主力震荡，主力合约收盘价 366.24，

与上周收盘价下跌 0.39%。

二、影响因素分析

1、宏观面

1.1、欧美经济

美国上周首次申领失业救济人数为 68.4 万人，预估为 73 万人，前值为 77
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万人，美国至 3月 20 日当周初请失业金人数录得 68.4 万人，为至 2020 年 3 月

14 日当周以来新低。机构评美国至 3月 20 日当周初请失业金人数：初请失业金

人数意外大幅下降，有迹象显示美国经济的招聘活动有所增加，这是自一年前新

冠疫情开始以来首次低于 70 万人。美国 3月 Markit 服务业 PMI 价格输出分项指

数初值升至 61.2，创历史新高，连续第 10 个月扩张。3月 Markit 制造业 PMI

新订单分项指数初值 60.8，创 2014 年 6 月份以来新高。

美联储埃文斯表示估计要到 2024 年才会加息，2022 年将通胀率调整至 2％

仍可能是艰难的，若经济复苏速度快于预期，美联储的加息动作可能会更早开始。

美联储正处于“过渡时期”，不希望有关政策路径的猜测“破坏”势头，判断未

来的财政支出将如何改变通胀，没有历史经验可供参考。预计将在 2023 年达到

加息条件，但就业将需要“一段时间”才能恢复到疫情前的水平，美国有望在

2022 年实现充分就业，但仍“远远落后”，经济复苏取决于疫情，任何新的病

毒感染病例激增都可能“导致停滞”。

继纾困法案通过后，拜登政府准备推出 3万亿美元基建计划。消息人士表示，

美国总统拜登的经济顾问正建议花费 3万亿美元用于一项规模庞大的基建计划，

旨在提振经济、减少碳排放和减少经济不平等现象，资金部分来自对企业和富人

增税。经过数月的内部讨论，拜登有望最早本周提出方案，或通过单独立法，而

非试图推动国会来完成。还有消息人士称，美国众议院的进步派民主党人正在私

下讨论如何让拜登提出的第二项支出计划规模远远超过本周各大新闻媒体报道

的 10 年内支出 3万亿美元。

英国真正“脱欧”后首月对欧贸易额大幅下滑，英国国家统计局 12 日公布

数据显示，英国 1月对欧盟货物贸易额环比显著下降，其中对欧盟出口额下降

40.7%，自欧盟进口额下降 28.8%，当月是英国正式退出欧洲单一市场、开始真

正意义上的“脱欧”的第一个月。

默克尔顾问下调德国增长预期，就经济复苏发出警告。德国总理默克尔的经

济顾问小组表示，今年德国经济增速将弱于预期，新冠感染人数再度增加可能危

及复苏。该小组预测德国 2021 年将增长 3.1％，低于 11 月预测的 3.7％。小组

成员称，“可能出现的第三波疫情是德国经济面临的最大风险，”由于病例增加、

疫苗出现问题，最近几周德国经济前景恶化，这可能导致政府推迟放松防疫限制，



把当前的限制措施延长至下个月。

1.2 欧美疫情喜忧参半

美国接种疫苗继续加快，拜登宣布将在上任 100 天内完成 2亿剂新冠疫苗接

种。当地时间 3月 25 日，美国总统拜登于白宫召开了上任以来首场总统新闻发

布会，宣布将在上任 100 天内完成 2亿剂新冠疫苗接种目标，拜登称自己的政府

已经在上任的第 58 天提前兑现了承诺——即上任 100 天完成 1亿剂新冠疫苗接

种的目标。拜登引用了教育部的最新报告称，近 50%的 k-8 学校（幼儿园至初中）

都已经全面开放，他期待在接下来的 35 天之内实现美国 k-8 学校的全面开放。

尽管疫苗快速推进，但还有很多不乐观的情形出现，世卫组织称大多数地区

的新增病例数量正在增加。当地时间 3月 19 日，世卫组织举行新冠肺炎例行发

布会，世卫组织总干事谭德塞表示，1月和 2月期间，全球新增病例数量连续六

周下降，但现在可能连续四周出现新增确诊病例增加。目前新增死亡病例数量仍

在下降，但降幅减慢，而大多数地区的新增病例数量正在增加，变异新冠病毒、

社会防疫措施取消和疫苗接种不公平带来的影响都令人担忧。

新冠疫情继续恶化，法国“封禁”地区扩大至 19 省。当地时间 25 日晚，法

国卫生部长韦朗在新冠疫情发布会上表示，目前新冠病毒在法国全境呈现加速传

播的趋势，大巴黎地区、上法兰西大区以及普罗旺斯-阿尔卑斯-蓝色海岸大区仍

是疫情最令人担忧的地区。此外，法国罗讷省、奥布省及涅夫勒省的疫情也明显

恶化。韦朗为此正式宣布，从 26 日起将这 3个省份列入“封禁”的范围，同此

前已实施“封禁”的 16 个省份一样，这些地方的居民除必要目的外不得再跨大

区出行。法国卫生部 20 日通报，66 名新冠患者当天入住重症监护病房，法国医

院重症监护病房新冠患者总数达到 4353 人，为今年以来最高水平，法国每日新

增确诊病例呈上升趋势。

病毒变异风险进一步加大，印度发现一种新型变异新冠病毒，出现双重突变。

当地时间 24 日，印度卫生部发布声明称，在该国的马哈拉施特拉邦发现了一种

新型变异新冠病毒，该毒株出现了双重突变，可能会弱化免疫效果且传染性更强。

据路透社 24 日报道，声明称，“来自马哈拉施特拉邦的病毒样本上同时出现了

E484Q 和 L452R 突变，其特征不同于已经发现的毒株”。印度卫生部还表示，尚

无法断定该毒株与马哈拉施特拉邦等地区的确诊数激增是否有关。印度卫生部



24 日发表声明称，近两周以来，印度疫情呈现出明显的反弹迹象，变异新冠病

毒已蔓延至印度 18 个邦。

据 Worldometers 实时统计数据显示，截至北京时间 3月 26 日 10 时，全球

新冠病毒确诊病例超过 12612 万例，死亡病例超过 276 万例。其中五分之一的确

诊病例发生在美国，美国新冠病毒确诊病例达逾 3077 万例，死亡病例至 55.9

万例。

全球新冠肺炎数据：

数据来源：新浪新闻

2、供需端及资金面

世界黄金协会表示 3月份的中国上游黄金需求或有改善，由于 2月迎来黄金



消费旺季，黄金零售商的补货需求会随之增加，这可能导致黄金制造商需要从上

海黄金交易所中提取更多的黄金来满足零售商的补货需求。此外，历年 3月份上

海黄金交易所的黄金出库量都有所增加，鉴于下个月中国上游黄金需求有望上

升，上海-伦敦金价差也可能会继续走高。2月中国股市的动荡是推动本地投资

者配置黄金 ETF 的关键因素，春节假期后沪深 300 股指跌幅超过 8%，2 月份股市

波动率也有明显上升，其次本地金价的下挫，在许多个人投资者看来是较好的入

市点，进一步激起对中国黄金 ETF 的投资兴趣。

世界黄金协会称一般来说，当市场更加关注美联储政策时，黄金对利率的敏

感度会增加，而当市场预计货币政策不会有太大变动时（例如，美联储已发出继

续收紧的信号且市场表示信任时），其他因素会变得更为重要。因此，在当前环

境下，虽然利率上升可能会对黄金表现构成阻力，但通胀预期的增加或许会抵消

部分影响。

3、美元指数

数据来源：文华财经 和合期货

美联储 3月议息会议按兵不动，联邦基金利率维持在 0%-0.25%，每月购买

资产规模仍为 1200 亿美元不变，美联储上调对今年 GDP 增长和 PCE 通胀的预期。

但点阵图显示，认为会在 2022 年或 2023 年至少加息一次的官员仍是少数，鲍威

尔欢迎通胀回升，同时暗示无需额外的措施应对美债利率上行，往前看，随着美



国疫苗接种顺利推进，大规模财政刺激落地，美联储维持宽松，美国经济增长和

通胀都存在超预期风险。

三，后市行情研判

美国至 3月 20 日当周初请失业金人数录得 68.4 万人，为至 2020 年 3 月 14

日当周以来新低，初请失业金人数意外大幅下降，有迹象显示美国经济的招聘活

动有所增加，这是自一年前新冠疫情开始以来首次低于 70 万人。美联储上调经

济预期反映了近期经济数据改善和疫苗部署的预期，加上拜登的财政刺激计划，

这些因素都会进一步推高未来几个月的经济增速预期。从大周期技术形态看黄金

还处于牛市趋势中，COMEX 金从 20 年 8 月创历史新高后开始将近 7个月回调震

荡走势，这是这次黄金牛市回调时间最长、回调幅度最大的一次，2月份开始黄

金进入震荡下跌走势，近期有所反弹，整体看暂时还是震荡调整走势。

四，交易策略建议

建议暂时观望。

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。
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