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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
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二、影响因素分析

1、宏观面

1.1、欧美经济

美国 5月 Markit 服务业 PMI 初值录得 70.1，创历史新高，美国 5月 Markit

制造业 PMI 初值录得 61.5，创历史新高。IHS Markit 首席经济学家威廉姆森表

示美国经济在 5月份出现了惊人的增长，商业活动扩张速度大幅飙升，远高于近

年来的任何纪录，经济继续从疫情限制措施中恢复。服务业的增长尤其令人印象
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深刻，大大打破了以往的纪录，同时制造业产出也出现了强劲增长。如果不是因

为企业经常受到供应短缺和难以填补的职位空缺的制约，增长会更强劲。由于企

业对前景持乐观态度，积压订单大幅增加以及国内和出口市场的需求持续增加，

强劲的经济增长将持续整个夏季，然而 5月份的调查也带来了与通胀有关的进一

步担忧，因为经济增长的激增继续导致价格不断上涨，商品和服务的平均销售价

格正在以前所未有的速度上涨，这将在未来几个月引发更高的消费通胀。

通胀隐忧考验美联储新政策框架，美国劳工部近期公布的数据显示，4月美

国消费者价格指数（CPI）同比上涨 4.2%，创 12 年多来最大同比涨幅，当月核

心 CPI 同比上涨 3%，创 25 年多来最大同比涨幅。通胀率大幅走高令投资者感到

震惊，但美联储官员认为这更多是受到暂时性因素影响，不会持久。

美国 CPI
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美联储官员列出的暂时性因素包括受疫情影响去年同期价格指数较低、供应

链瓶颈问题推高生产成本、被疫情压抑的需求逐步得到释放、财政刺激效应等，

随着这些暂时性因素消退，美联储预计今年晚些时候美国核心通胀率将会回落。

如果未来几个月的数据证实美国通胀上升只是暂时的，美联储就不需要对通胀采

取行动，这正是美联储调整政策框架后所乐意看到的结果，但至少也要等到秋季

才能对通胀形势有更清楚的把握。如果未来几个月美国通胀率持续高于美联储官

员希望的水平，通胀预期或者核心通胀率升至令人担忧的 3%以上的水平，则说

明物价上涨压力可能比美联储预计的更为持久，美联储就需要考虑提前收紧货币

政策避免通胀失控。多数美联储官员预计，美联储将维持接近零的超低利率至少

到 2023 年，但越来越多的市场参与者认为，美联储需要提早采取行动。

德国季度 GDP 增长率
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德国一季度国内生产总值环比下滑 1.8%，经济萎缩加剧。德国统计局当地

时间 5月 25 日公布的数据显示，德国一季度国内生产总值环比下滑 1.8%，高于

此前预期的 1.7%。德国媒体分析称，自去年下半年开始的“封城”措施对经济

造成了重大影响，私人消费是德国经济的支柱之一，受疫情期间封锁措施影响，

商店和餐厅停业造成了私人消费下降，据统计，私人消费支出环比下降 5.4%。

财经网站 Forexlive 评德国 5月 IFO 商业景气指数：整体数据强劲反弹，在很大

程度上重申了对德国经济更为乐观的看法，特别是对 2021 年下半年的展望。随

着新冠病例出现下降趋势和疫苗接种持续取得进展，商业和投资者情绪开始改

善，德国，作为欧洲最大的经济体，仍有乐观的空间。

1.2 印度疫情继续恶化

世卫组织称各国应在 9月前为至少 10%的人口接种新冠疫苗，24 日世卫组织

总干事谭德塞在第 74 届世界卫生大会上表示，“新冠肺炎疫苗实施计划”已为

125 个国家和经济体送去了 7200 万剂疫苗，但这些剂量仅能覆盖这些国家和经

济体总人口的 1%，“新冠肺炎疫苗实施计划”获得的疫苗剂量仍远远不够。谭

德塞呼吁成员国大力推动新冠疫苗接种，各国应在 9月前为至少 10%的人口接种

新冠疫苗，年底前为至少 30%的人口接种疫苗，这对避免重症病例和死亡，确保

卫生工作者安全，以及重启社会和经济来说至关重要。

全球疫苗接种数据



数据来源：腾讯新闻

印度或将遭遇第三轮疫情，新德里等地死亡率成倍上升。据印度卫生部 24

日公布的新冠疫情数据，印度累计新冠肺炎死亡病例达到 303720 例，成为继美

国、巴西后第三个累计死亡病例数超 30 万例的国家，现在印度政府和专家都普

遍认为，第三轮疫情很有可能会向印度袭来，而不少专家认为，新一轮疫情中儿

童很可能是最脆弱的被感染对象。印度政府表示，为儿童接种新冠疫苗的临床试

验也将于一周后启动，印度专家称，民众严格执行居家令、注意个人卫生仍然是

简单有效的防疫方法。

印度每日新增确诊病例
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《柳叶刀》称印度新冠死亡病例至 8月将累计达百万，英国《柳叶刀》杂志

援引华盛顿大学卫生统计评估研究所发布的疫情模型预测结果报道说，到 8月 1

日，印度新冠死亡病例数将达“惊人的”百万例。印度必须在疫情肆虐时重新调

整其应对措施，并呼吁印度采取双管齐下的策略抗击疫情，即加快接种疫苗和阻

断病毒的传播。



2、供需端及资金面

黄金在四个月高位持稳，受对冲基金和 ETF 需求支撑。金价持稳在逾四个月

来高点附近，因有迹象表明投资者对这种贵金属更加看涨，上周五公布的政府数

据显示，对冲基金和其他大型投机客将美国黄金期货和期权的净多头寸提高至 1

月份以来的最高水平，黄金支持的交易所交易基金的持仓量在 5月份有所增加，

此前曾连续三个月减少。 周一美元和债券收益率的下跌也帮助支撑黄金，金价

已经连续三周上涨，接近扳回今年来的跌幅。

黄金 ETF 当前持仓
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3、美元指数

美联储副主席称未来几次会议上可能讨论减码宽松政策事宜，克拉里达周二

在接受采访时表示：“很可能在未来几次会议上，我们将开始讨论放慢资产购买

步伐。我认为具体将取决于我们获得的数据。”美国 4月份消费者物价指数显示

通胀压力高于预期，美联储官员将其归因于服务业重启，以及供应链瓶颈相关的

临时性因素。美联储副主席克拉里达周二重申，这些压力“将在很大程度上被证

明是暂时的”，他认为劳工部的 CPI报告细节与该观点一致。

据 CME“美联储观察”：美联储 6月维持利率在 0%-0.25%区间的概率为

94%，加息 25个基点至 0.25%-0.50%区间的概率为 6%；9月维持利率在



0%-0.25%区间的概率为 94.2%，加息 25个基点的概率为 5.8%。

美元指数
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三，后市行情研判

美国至 5月 22 日当周初请失业金人数录得 40.6 万人，实现连续五周下跌，

续创 2020 年 3 月 14 日当周以来最低值。5月美国制造业 PMI 初值升至 61.5，高

于 4月的 60.5，数据超出经济学家普遍预计的 60.0，强劲数据可能会使得美联

储更早收紧货币政策，利好美元，令以美元计价的黄金承压，但现货黄金仍然在

短线走低后实现反弹，周线上金价则录得连续第三周上涨。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 9 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，3月份开

始黄金进入震荡走势，4 月中旬日 K 线站上 60 日均线，经过半月时间的震荡整

理，5月 6日再次上破小平台，多单持有。

四，交易策略建议

建议多单持有。

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
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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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