
和合期货沪金周报（20210621--20210625）

段晓强

从业资格证号：F3037792

投询资格证号：Z0014851

电话：0351-7342558

邮箱：duanxiaoqiang@hhqh.com.cn

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

6月 21--6 月 25 日，沪金指数总成交量 85.3 万手，较上周增加 7万手，总

持仓量 25.6 手，较上周减仓 1万手，沪金主力震荡，主力合约收盘价 371.40，

与上周收盘价微跌 0.15%。

二、影响因素分析

1、宏观面

1.1、欧美经济

美国至 6月 19 日当周初请失业金人数 41.1 万人，前值 41.2 万人，预期 38

万人。美国上周初请失业金人数高于预期，与此同时，1484.5 万美国人仍在领
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取某种形式的政府救济金，与前一周基本持平。

美国申领失业金人数整体下降 （单位：千）
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美国6月 Markit制造业PMI初值录得62.6，创 2012年以来新高。IHS Markit

首席经济学家 Williamson 表示，6月份美国经济将进一步实现令人印象深刻的

增长，虽然制造业和服务业的产出增长和新订单流入均已脱离峰值，但这在很大

程度上是由于产能限制，而非经济降温限制了企业应对需求的能力。尽管价格指

标也从 5月份的历史高点下滑，但很明显，经济仍在继续火热运行。衡量美国制

造业活动的指标 6月攀升至纪录高位，但制造商仍在努力获取原材料和招聘合格

工人，这大大提高了企业和消费者的价格。制造业的强劲表现支撑了经济学家对

第二季度两位数增长的预期，由于新冠疫情使美国人留在国内，需求从服务转向

商品，由于接种疫苗和政府提供的数万亿美元救济资金使经济更广泛地重新开

放，需求仍保持强劲。

美国 Markit 制造业 6月 PMI
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也有经济学家表示出一些担忧，随着新冠疫苗接种率上升，调查数据显示，

企业越来越有信心，已经准备好迎接经济复苏阶段。6月就业水平上升，因为企

业记录了又一个不错的需求增长月份。就业进一步增长的可能性似乎也很高，因

为积压工作增加，加上对未来产出水平的强烈积极预期。然而，调查数据继续揭

示了严峻的供应链挑战，以及不断上升的投入成本对 CPI 的传递。如果供给方面

是最终阻碍经济发展的因素，那么经济复苏可能会遭遇一些减速。

德国 6月综合 PMI
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市场研究机构 IHS Markit 评德国 6月综合 PMI 初值，正如预期，新冠疫情

限制措施的进一步放松对德国经济复苏起到了额外的推动作用，PMI 初值急剧上

升到十多年来的最高水平。随着 7月份限制措施进一步放松，这种强劲势头将延

续到第三季度，不出所料，6月份增长势头好转是由服务业推动的，服务业企业

报告了宽松的控制措施和更高水平的旅游活动对需求的积极影响。物价压力在整

体经济中持续升温，然而，部分原因是服务行业成本创纪录飙升，更高的材料价

格继续从制造业扩散，以及企业报告人员成本增加，就业复苏在 6月份加速，由

于强劲的商业信心，新增就业人数达到了历史最高水平。

1.2 印度疫情有所缓解，"德尔塔"变异病毒全球扩散

据印度政府数据，印度累计新冠肺炎确诊病例突破 3000万例，单日新增

50848例，印度新冠肺炎死亡病例新增 1358例，累计 390660例。

印度每日新增确诊病例
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全球疫苗接种数据
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美国疫苗接种速度明显放缓
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美国白宫 22日承认，无法完成拜登设立的疫苗接种目标。按照拜登此前设

定的目标，7月 4日美国独立日假期前，美国将为 70%的美国成年人接种至少 1

剂疫苗，并确保 1.6亿美国成年人完成 2剂疫苗接种。但白宫官员 22日坦言，

完成这个目标，还需要“额外几个星期”。



世卫组织称“德尔塔”变异毒株已传播至全球 92个国家，6月 21日，世卫

组织举行新冠肺炎例行发布会，世卫组织卫生紧急项目技术主管玛丽亚·范·科

霍夫表示，“德尔塔”变异毒株已传播至全球 92个国家，由于其更强的传播性，

该变异株正在全球迅速蔓延，世卫组织对其传播情况感到担忧。目前尚无关于该

变异株对疾病严重程度和致死性影响的确切数据，但新冠疫苗依然对其有效，有

助于预防重症和死亡。美国传染病专家安东尼·福奇表示，传染性很强的“德尔

塔”变异病毒目前是美国摆脱新冠疫情的“最大威胁”，目前在美国所有新增病

例中占据的比例为 20%，比大约两周前的 10%有所上升。

2、供需端及资金面

《巴塞尔协议 III》是巴塞尔银行监管委员会为应对 2007-09年的金融危机

而制定的一套国际公认的措施。许多措施涉及银行资本充足率、压力测试和市场

流动性。黄金最大的变化之一是，这种贵金属正被重新分类，为风险最高的三级

资产，目前一级资产被指定为现金和货币。这一变化可能会提高购买和出售未配

置黄金的成本，这是因为《巴塞尔协议 III》包括了新的净稳定资金比率(NSFR)

要求，该要求规定银行需要持有 85%的稳定资金，用于贵金属交易的融资和清

算。与该协议之前的 0%水平相比，这是一个巨大的变化，通过将未配置的黄金

等同于持有股票的风险水平，这使得持有未配置的黄金更加昂贵。

例如，如果一家银行有 10亿美元的黄金头寸，其中 3亿美元是已配置的黄

金，另外 7亿美元是未配置的黄金。在《巴塞尔协议 III》之前，银行不需要为

这些头寸提供任何担保。但有了这一协议，3亿美元的黄金配置头寸是没问题的。

但未配置的 7亿美元黄金头寸现在被视为与股票一样具有风险，被归入同一风险

类别。这里的风险在于，交易未配置的黄金将成为一项赔钱的业务。如果未分配

的黄金变得更昂贵，这意味着剩下的买卖都被分配了。如果人们的目光突然转向

配置黄金，那么对实物配置黄金的需求应该会增加。

3、美元指数

上周 FOMC会中，美联储立场的超预期转鹰使市场大为震动，一周以来，

已有多位美联储高官呈现鹰派立场。周三，亚特兰大联储主席博斯蒂克和达拉斯

联储主席卡普兰这两位美联储高官，也在此释放“鹰派”信号，尤其是后者预计



2022年将加息。他预计美联储可能将在未来几个月决定放缓资产购买，同时他

赞成在 2022年开始加息，预计美联储将在 2023年加息两次。

美元指数
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三，后市行情研判

上周 FOMC 会中，美联储立场的超预期转鹰使市场大为震动，本周亚特兰大

联储主席博斯蒂克和达拉斯联储主席卡普兰这两位美联储高官，也在此释放“鹰

派”信号，尤其是后者预计 2022 年将加息，预计美联储可能将在未来几个月决

定放缓资产购买，同时他赞成在 2022 年开始加息，预计美联储将在 2023 年加息

两次。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，5月 6日上破小平台走出一波上涨行情后开始回调，夜盘 COMEX金下破

60日线，上涨形态已经破坏，暂时观望。

四，交易策略建议

建议观望。



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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