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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

12 月 21--12 月 25 日，沪金指数总成交量 99.6 万手，较上周增加 4.5 万手，

总持仓量 19.1 万手，较上周减仓 0.5 万手，沪金主力震荡，主力合约收盘价

395.00，与上周收盘价上涨 0.36%。

二、影响因素分析

1、宏观面
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1.1、欧美经济

根据美国劳工部周三公布的数据，在截至 12 月 19 日当周，各州常规失业福

利计划之下的首次申请失业救济人数减少了 8.9 万人，降至 80.3 万人，经济学

家的预测中值为 88 万人，在未经修正的基础上，首次申请失业救济人数减少约

7.3 万人。美国机构评当周初请失业金人数，美国首次申请失业救济人数三周来

首次下降，但仍保持较高水平，而 11 月消费者收入和支出下降幅度超出预期，

凸显了新冠疫情对经济的影响。

高盛认为 9000 亿美元的美国新一轮刺激可能是市场获得的最后一个“财政

大礼包”，如果国会明年最终还是分裂，那么这将是国会可以通过的最后一个数

千亿规模的财政刺激法案（因为到了明年，疫苗广泛接种后，类似大规模刺激法

案几乎不可能通过），尽管明年三月份法案中部分项目到期，美国国会一季度仍

会有关于刺激的讨论，但考虑到这一次法案中所有困难议题都没有解决，所以明

年两党几乎不太可能达成一致。除非，1月 5日佐治亚州决选后，民主党一统两

院。那市场可以准备迎接更多财政刺激了。

欧洲主要研究机构认为受第二波疫情影响，欧元区经济复苏遭受打击。德国

智库伊弗经济研究所、瑞士经济研究所和意大利国家统计研究所联合发布经济展

望报告，大幅下调了欧元区经济预测。根据这份最新的报告，继第三季度的强劲

复苏之后，今年第四季度的欧元区经济将萎缩 2.7%，而不是如 9月底所预测的

那样增长 2.2%，原因是欧洲第二波疫情来势汹汹，新增感染病例急剧增多，各

国政府重新实施严格的封锁措施，部分经济活动被迫叫停。由此欧元区 2020 年

全年的经济将下降 7.3%，另外跟 9月份预期的增长 1.5%相比，2021 年第一季度

的欧元区经济将只会增长 0.7%。特别是 10 月份以来新一波疫情导致“二次”封

禁，使欧洲经济难以延续三季度的反弹势头，四季度经济极可能再度陷入负增长，

2021 年的复苏之路将更艰难，欧洲经济走出新冠阴霾或需两年。

脱欧方面，历经 9个多月拉锯谈判，欧盟与英国在 12 月 24 日终于“破局”，

宣布达成“脱欧”贸易协议，英国得以避免在明年 1月 1日“硬脱欧”。欧盟委

员会主席冯德莱恩携欧盟首席谈判代表巴尼耶举行记者会，宣布正式与英国达成

“脱欧”贸易协议(全称欧盟－英国贸易与合作协议)，以此界定明年 1月 1日英

国结束“脱欧”过渡期后的欧英关系。根据欧盟委员会发布的公告，协议核心为



一份“欧英自由贸易协定”，覆盖欧英商品和服务贸易、投资、竞争、禁止国家

援助、税收、交通、能源、渔业乃至数据保护、社保协调等方方面面。协议明确，

明年 1月 1日后，双方将对适用原产地规则的所有商品实行零关税和零配额；对

于一度成为谈判“瓶颈”的渔业问题，双方将就共同管理欧英水域渔业资源制定

新框架，兼顾彼此渔业和渔民的利益。按照欧盟议事程序，“脱欧”贸易协议其

后要交由欧盟理事会和欧洲议会审议，然而由于欧英在最后时刻才达成协议，欧

盟理事会和欧洲议会几无可能在明年 1月 1日前完成审议，欧盟委员会在公告中

称“基于特殊情况”，建议从明年 1月 1日至 2月 28 日临时落实这一协议，一

边等待欧盟理事会和欧洲议会的批准，一边确保英国不会“硬脱欧”。

1.2 欧美疫情继续恶化

英国首相约翰逊 19 日表示，英国发现一种新变异的、传播速度更快的冠状

病毒毒株，导致目前伦敦及英国东南地区新冠肺炎感染率快速上升。被命名为

“VUI2020/01”的变种毒株于 9月中旬出现，其传播性比原病毒毒株高 70%。同

时宣布英国大部分地区、包括伦敦和东南部地区的疫情封锁等级，将于 20 日凌

晨被迫升级至疫情封锁最高等级第四级，原计划在圣诞节放宽五天的疫情限制，

也被缩减至一天。

随后欧洲理事会主席米歇尔与欧盟各成员国代表举行了视频会晤，通报疫情

最新信息，经欧盟轮值主席国德国提议，欧盟 21 日将举行“综合性政治危机应

急响应机制”(IPCR)，协调采取防控行动。德国、法国、爱尔兰、比利时、荷兰、

意大利、奥地利、卢森堡等国政府宣布，为防止疫情扩散，紧急限制英国旅客入

境。世卫组织表示，正在密切跟踪英国疫情最新情况，正在进一步进行研究，此

类病毒变种之前在荷兰等国也发现过，并呼吁欧洲加强疫情防控措施。

英国的这种变异病毒，涉及了 17 种潜在重大变异，其中一个名为“N501Y”

的突变改变了病毒包膜表面的棘突蛋白，可以突破人体的抗体防线。德国生物技

术公司 BioNTech：英国的变异新冠病毒毒株有 9个变种，目前仍未知疫苗是否

能针对新变种毒株提供保护。据法新社 22 日报道，BioNTech 和美国辉瑞制药有

限公司联合研发的疫苗“非常有可能”对新毒株有效，即使需要新的疫苗，他们

也可以在 6周内就生产出来并提供接种。公司人员透露称已经开始对新毒株进行

测试，预计将在两周后得出结论，还补充道新毒株发生了 9处突变，但总体上只



有 1%的蛋白质发生了变化。世卫组织卫生紧急项目技术负责人玛丽亚·范凯尔

克霍弗表示，目前掌握的情况显示，英国出现的这种病毒变种传播性更强，病毒

基本再生数（R0）从 1.1 提高到 1.5，但是病人症状、重症率、死亡率基本没有

变化，当前研发的疫苗仍然有效。目前对该变种仍在继续研究，但是基本的防控

措施是一样的，应该进一步加大防控措施，严格实施综合防控措施，新冠病毒仍

然可以得到控制。

据 Worldometers 实时统计数据显示，截至北京时间 12 月 25 日 10 时，全球

新冠病毒确诊病例超过 7976 万例，死亡病例超过 174 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 1911 万例，死亡病例至 33.7

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

近期随着金价回落，SPDR 黄金 ETF（GLD）在 11 月减持了差不多 61 吨后，

12 月至今已经减持了 24 吨。

全球主要黄金 ETF 持仓总量

数据来源：黄金 24K99网

Sprott 首席执行官 Peter Grosskopf 表示，黄金还在牛市开端，明年将突

破并稳定在 2000 美元/盎司上方。在各国政府大举支出，并且赤字增加的情况下，

投资者们就更需要保险措施了。以这种赤字增加的速度，后果会很严重，所以问

题不是投资者是否需要保险措施，而是需要多少保险措施，在大量流动性被注入

市场的情况下，人们增持实物黄金的可能增加了，因为在这种低利率的情况下，

大家都需要保险，甚至在全球债务大量积累的情况下，能轻易涨至 2300 或 2400

美元/盎司水平。

在全球经济依然受到疫情大规模影响的情况下，各国央行除了把利率维持在

低水平之外，目前没有更多的办法。而在明年下半年随着经济复苏，通胀将走高，

这对黄金而言，就更是一个持有的理由。

3、美元指数

今年以来美元兑一篮子货币下跌6%，有望成为2017年以来表现最弱的一年。

美国利率创纪录的低位、大规模的疫情刺激和市场风险偏好是推动美元下跌的主

要原因。

http://finance.sina.com.cn/money/future/GC/quote.shtml
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三，后市行情研判

美国国会就 9000 亿美元的支出计划达成协议，随着对刺激计划的重新燃起

一些乐观情绪，ETF 资金流出放缓，以及通胀将上升的预期，市场正在重新调整

对黄金的偏好，英国不断恶化的新冠疫情提振避险需求。世卫组织表示正在密切

跟踪英国疫情最新情况，正在进一步进行研究，是否会影响目前疫苗的有效性，

需持续关注。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还处于牛市趋势中，目前看 COMEX 金从 8

月 12 日开始一直处于回调震荡走势，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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