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黄金：ADP 就业不及预期，国内黄金高开震荡 

一、每日数据监测 

 

数据来源：wind、文华财经、金石期货研究所 

二、宏观、行业资讯概览 

1、中物联：3 月份中国大宗商品指数（CBMI）为 103.4%，由中国物流与采

购联合会调查、发布的 2023 年 3 月份中国大宗商品指数（CBMI）为 103.4%，指

数两连升至 2020 年 8 月份以来的最高点，当月较上月上升 0.6 个百分点。综合

来看，供需双侧联动上升，特别是商品库存压力得到缓解，显示国内大宗商品相

关企业生产经营活动正在显露积极的迹象，行业稳中向好的态势继续深入发展。

预计 4月份国内大宗商品市场仍将维持稳中向好的态势，商品价格整体仍有一定

的上行空间。 

2、WTO：今年全球商品贸易量预计将增长 1.7%，世界贸易组织(WTO)称，2023

年全球贸易增长仍将低于平均水平。继 2022 年增长 2.7%之后，今年全球商品贸

易量预计将增长 1.7%。明年商品贸易将增长 3.2%。自去年 10 月以来，世界经济

前景略有改善。数字服务交易在 2022 年达到 3.82 万亿美元。 

3、美国 3月 ADP 就业人数增加 14.5 万，预估为增加 21 万，前值为增加 24.2

万。 
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4、美国 3月份服务业经营活动指数报 52.6，初步数据为 53.8。美国 3月份

综合产出指数报 52.3，初步数据为 53.3。 

5、美国国债收益率逼近 2023 年低点经济数据疲软刺激投资者需求，美国国

债收益率逼近年内最低水平，本周发布的一系列劳动力市场指标疲软，表明美国

经济正在走向下滑。10 年期美国国债收益率跌破 3.29%，距离去年 9月以来最低

水平不到一个基点，而该收益率周一还曾经在油价飙升引发通胀担忧之后一度触

及 3.54%的高点。2 年期国债收益率周一达到 4.14%，在周三的 ADP 报告显示招

聘趋势意外放缓后跌至 3.72%，其年内低点是上个月触及的 3.55%。 

6、美国供应管理学会 3月份非制造业指数降至 51.2，预期 54.4。 

7、CME“美联储观察”：美联储 5 月维持利率不变的概率为 56.5%，据 CME

“美联储观察”：美联储 5 月维持利率不变的概率为 56.5%，加息 25 个基点至

5.00%-5.25%区间的概率为 43.5%；到 6月累计降息 25 个基点的概率为 8%，维持

利率不变的概率为 54.7%，累计加息 25 个基点的概率为 37.4%。 

8、中物联：3月全球制造业 PMI 环比下降 0.8 个百分点全球经济复苏动能依

然不足，中国物流与采购联合会今天（6日）公布 3月份全球制造业采购经理指

数。指数连续六个月低于 50%，3 月份较上月有所下降，全球经济复苏动能依然

不足。3 月份全球制造业采购经理指数为 49.1%，较上月下降 0.8 个百分点，结

束连续 2个月环比上升走势，连续 6个月低于 50%。一季度，全球制造业采购经

理指数均值为 49.4%，较去年四季度上升 0.5 个百分点，显示全球制造业复苏态

势略好于去年四季度，但指数水平仍未超过 50%，并且 3月份有所下降，意味着

全球经济复苏动能依然不足。 

9、3 月财新中国服务业 PMI 录得 57.8 创 28 个月以来新高，今日公布的 2023

年 3 月财新中国通用服务业经营活动指数（服务业 PMI）录得 57.8，较前月上升

2.8 个百分点，创下 28 个月以来新高，连续三个月处于扩张区间。 

10、国家税务总局：1-2 月份房地产销售收入由负转正，国家税务总局局长

王军在新闻发布会上介绍，消费需求逐步扩大向好。一季度，住宿餐饮、文体娱

乐、居民服务等接触类服务业回升较为明显，大家都可以在日常生活中感受到，

潜力较快释放，销售收入同比分别增长 22.8%、13.7%和 9.4%，较去年全年分别

加快 22.7 个、17.6 个和 6.5 个百分点，已经超过疫情前 2019 年的水平。商品
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零售平稳较快恢复，销售收入同比增长11.6%，较去年全年加快了3.4个百分点。

值得一提的是，住房消费呈现回暖迹象，房地产业 1-2 月份销售收入由负转正，

同比增长 2.3%，较去年全年加快 19.5 个百分点；3 月份增速进一步提升，同比

增长 17.9%。 

三、分析及观点 

核心逻辑：沪金主力今日跳空高开，随后窄幅震荡，收盘价 447.18 元/克，

涨 1.47%；COMEX 黄金主力合约昨日收 2037.1 美元/盎司，收跌 0.05%。国内节

日期间，受美就业数据不佳影响，市场进一步押注美联储 5月份不加息，黄金一

跃冲上年内高点，并接连创出近 13 个新高。结合 OPEC 大幅减产信息，市场对通

胀回升及衰退加剧的忧虑不减，并预期美联储对货币政策尽快做出改变，避险情

绪回升下黄金再度走高。不过，当前美联储 5 月加息概率仍在 50%以上，当避险

情绪减弱，当就业弱预期落地，投资者也要关注金价本轮冲高获利了结的可能性。

关注周五晚间 3月非农就业数据的指引。 

四、相关数据图表 

图 1：沪金主力合约收盘价及持仓量         图 2：COMEX 黄金主力合约收盘价 

    

数据来源：wind、金石期货研究所          数据来源：wind、金石期货研究所 

图 3：美元对人民币汇率                   图 4：美元对日元汇率 

   

数据来源：wind、金石期货研究所           数据来源：wind、金石期货研究所 
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图 5：英镑对美元汇率                     图 6：美元指数 

   

数据来源：wind、金石期货研究所           数据来源：wind、金石期货研究所 

图 7：沪金 /INE 原油                       图 8：美国实际利率-伦敦黄金现货对比

    

数据来源：wind、金石期货研究所            数据来源：wind、金石期货研究所 

图9：美国非农失业率                       图10：伦敦黄金现货-美国CPI数据对比 

  

数据来源：wind、金石期货研究所            数据来源：wind、金石期货研究所  

 

作者：钱龙 期货从业资格号：F3077614；投资咨询证书号：Z0017608    
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