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一、沪金期货合约本周走势及成交情况

1、本周沪金主力上涨

数据来源：文华财经 和合期货

2，沪金本周成交情况

3月 21--3 月 25 日，沪金指数总成交量 71.9 万手，较上周减少 32.0 万手，

总持仓量 22.8 万手，较上周增仓 1.2 万手，沪金主力上涨，主力合约收盘价

401.70，与上周收盘价上涨 1.47%。

二、影响因素分析

1、宏观面
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1.1 抑制高通胀，多国进入“连续加息”周期

受新冠肺炎疫情、俄乌冲突等因素影响，多国均饱受高通胀困扰。为应对以

能源和食品价格上涨为主的高通胀影响，多国央行近日纷纷提高基准利率。市场

分析认为，鉴于通胀形势将持续相当长一段时间，年内连续加息已是板上钉钉。

英国国家统计局 23 日数据显示，受能源价格上涨等因素影响，英国 2月消

费者价格指数（CPI）比去年同期上涨 6.2%，涨幅为 1992 年 3 月以来最高。

英国通胀数据 （%）

数据来源：全球经济指标数据网

欧洲央行现阶段对今年通胀平均水平的基线预测认为，通胀率会在 5.1%左

右。欧洲央行行长克里斯蒂娜·拉加德近日警告，随着俄罗斯与乌克兰冲突推高

能源和粮食价格，欧元区通货膨胀率今年可能超过 7%。

欧元区通胀率 （%）
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全球通胀预计仍将在一段时间内居高不下，直到 2022 年下半年才会逐渐缓

解。近期，地缘政治风险加剧和供应链趋紧将继续推高原油价格。受地缘政治紧

张、全球运输瓶颈等因素影响，大宗商品市场的供需失调也可能会持续下去。

为抑制通胀，截至目前，英国央行英格兰银行已经加息三次，将基准利率从

0.1％推升至当前的 0.75％。美国联邦储备委员会 16 日宣布上调联邦基金利率

目标区间 25 个基点至 0.25%到 0.5%之间，为 2018 年 12 月以来首次加息。多名

美联储官员 23 日分别发表讲话，对在 5月 3日至 4日召开的货币政策会议上上

调联邦基金利率 50 个基点表示支持。

英国央行已经加息三次 （%）
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美联储利率开始上调 （%）
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还有一些国家的央行已经多次加息，且未有止步迹象。阿根廷央行 22 日宣

布，将基准利率由 42.5%上调至 44.5%。这是阿根廷央行今年来第三次加息。阿

根廷通货膨胀近期持续走高，去年 12 月、今年 1月和 2月的环比通胀数据呈加



速上涨趋势。阿根廷国家统计与普查研究所预计，阿根廷今年年度通胀率将达

52.1%。埃及央行货币政策委员会 21 日举行临时会议宣布加息，将基本利率上调

100 个基点至 9.75%，隔夜存贷款利率分别上调 100 个基点至 9.25%和 10.25%，

以缓解俄乌冲突和疫情造成的通胀压力。这是埃及自 2017 年来首次加息。巴西

央行货币政策委员会 16 日宣布加息 100 个基点，将基准利率上调至 11.75%。这

是自 2021 年 3 月以来巴西央行连续第 9次加息。巴西央行 21 日发布的《焦点调

查》预测，今年巴西的基准利率将达到 13%。

1.2 欧亚部分地区疫情出现反弹

面对卷土重来的欧洲疫情，世界卫生组织连续发出警告。当地时间 3月 22

日，世界卫生组织地区负责人警告称，部分欧洲国家全面解除防控疫情的限制措

施，正在导致感染人数、死亡人数出现激增。

过去一周，世界卫生组织欧洲区域新增感染者超过 510 万例，新增病亡患者

12496 例。其中，德国感染人数增长最为迅速，当地时间 3月 22 日新增确诊 22.2

万例，新增死亡病例 264 例。据央视新闻报道，德国联邦总统施泰因迈尔及其夫

人布登本德确认感染新冠病毒，二人随即进入家庭隔离状态，目前症状较轻微。

亚洲的疫情形势也不容乐观。其中，最严重的韩国累计确诊人数首次突破千万人，

相当于每 5名韩国人中就有 1人感染新冠病毒。另外，泰国更是发现 73 例“德

尔塔克戎”毒株病例。

德国感染人数增长最为迅速，据官方最新数据显示，根据德国联邦疾控机构

罗伯特·科赫研究所发布的最新统计数据，截至当地时间 3月 24 日 0 时，德国

累计确诊新冠肺炎病例 19596530 例，较前一日新增确诊 318387 例；累计死亡

127822 例，较前一日新增 300 例，全国 7天内每 10 万人发病率为 1752.0。

德国每日新增确诊病例
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根据韩国卫生部门的统计，截至当地时间 24 日零时，过去 24 小时，该国报

告新增新冠肺炎确诊病例 395598 例，累计确诊人数达到 10822836 人。单日新增

死亡病例达到疫情暴发以来的最高水平，为 470 例，累计死亡 13902 人。

韩国教育部 23 日发布的数据显示，自本月初新学期开始以来，共约 105 万

名中小学生和幼儿新冠病毒检测结果呈阳性；15 日至 21 日，韩国近 38 万名中

小学生和幼儿确诊感染新冠病毒；过去一周，超过 3.2 万名中小学校和幼儿园教

职工确诊感染。

韩国单日新增病例
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2、供需端及资金面

全球黄金供应主要来自矿产金和回收金。其中矿产金是黄金供应的主要方

式。据世界黄金协会数据，2021 年矿产金占黄金总供应量的比重达 75.6%，回收

金仅 24.4%。

2021 年全球黄金市场供应结构
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中国是全球金饰需求第一大国，2021 年的需求占比为 36.3%；其次是印度，

需求占比为 31.6%；美国、俄罗斯、土耳其的需求依次位列第三至五位，占比为

7.7%、2.2%、1.8%。

2021 年主要国家需求占比

数据来源：华经产业研究院

从需求领域上看，黄金的实物需求主要来自于金饰以及科技领域。2021 年

黄金在金饰制造领域的需求占比达 55.2%；在科技需求方面，黄金的科技需求主

要来自于电子行业以及牙科等领域，2021 年的需求占比为 8.2%。

2021 年全球黄金市场需求结构
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3、美元指数

芝加哥联储主席埃文斯没有发出任何希望将利率在单次会议上提高半个

百分点的信号，这与前几日他的一些支持 50 个基点加息的同事们不同。他指

出，点阵图显示，中值评估是在 2022 年全年有 7次 25 个基点的加息，到明年

年底时，政策利率将升至 2.75%-3%。同时表示，当前的价格飙升在很大程度上

反映了真实的供应冲击——在商品需求强劲的情况下，供应链和物流较弱，以

及劳动力参与率下降。

美国劳工部周四公布的数据显示，截至 3月 19 日当周的初请失业金人数

为 18.7 万，低于市场预期的 21 万，较前一周减少了 2.8 万。该数字为 1969

年以来最低，表明在就业岗位空缺接近纪录高位且劳动力参与率下降之际，表

现强劲的初请失业金数据巩固美联储年内的加息预期也是支撑美元指数走高

的重要因素。

美元指数
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三，后市行情研判

受新冠肺炎疫情、俄乌冲突等因素影响，多国均饱受高通胀困扰。为应对以

能源和食品价格上涨为主的高通胀影响，多国央行近日纷纷提高基准利率。近期，

地缘政治风险加剧和供应链趋紧将继续推高原油价格，全球通胀预计仍将在一段
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时间内居高不下，直到 2022 年下半年可能会逐渐缓解。

大周期技术形态看黄金还处于高位运行中，COMEX 金从 20 年 8 月创历史新

高后开始一年多回调震荡走势，周线看已到大三角末端，震荡逐步收敛，2月大

幅上涨，向上突破大三角，本周上涨。

COMEX 黄金周线回落
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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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