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受欧美银行业风波引发避险情绪高涨影响，过去一周黄金价格节节攀升。

截至3月24日凌晨收盘时，COMEX黄金期货主力合约报收1994.34美元/盎司，当
周一度上涨突破2000美元/盎司整数关口。

面对迅速上涨的金价，国内黄金首饰加工批发商也遭遇“幸福的烦恼”。一面是在
消费者“买涨不买跌”的驱动下，下游黄金零售商纷纷加大首饰采购量，令加工批
发商赚得盆满钵满，一面却是他们日益担心高价采购黄金用于首饰加工，无形间陷
入高库存成本风险。

“现在，大家都担心未来金价回调，自己非但把微薄的加工费赔进去，还损失一大
笔黄金采购本金。”一位国内黄金首饰加工批发商负责人告诉记者。

记者多方了解到，面对不断飙涨的金价，越来越多黄金首饰加工批发商压缩自主经
营规模（业内也称现结模式）——即先自行采购黄金并加工成各类首饰，再销售给
下游黄金零售商；取而代之的是他们希望下游黄金零售商先自行在上海黄金交易所
采购黄金，再交给他们加工成各类首饰，进一步提升纯粹的来料加工业务占比。

“最近一段时间，只有一些中小型黄金加工批发商仍在增加自主经营规模。此举一
方面是为了拓展业务，另一方面也是在押注黄金价格继续走高。”这位国内黄金首
饰加工企业负责人直言。但此举能否成功，没人知道。

值得注意的是，随着金价不断飙涨，市场开始担心海外黄金开采商也可能“囤金待
涨”。

“以往，只要黄金价格迅速大涨，总有一些海外黄金开采商采取囤积待涨策略。”
一位黄金贸易商告诉记者。但今年以来，他反而发现多数海外黄金开采商并未减少
对亚洲地区的黄金销售力度。

一家从事黄金首饰加工的上海黄金交易所会员机构人士向记者透露，目前他们也没
感受到上游黄金采购供需关系趋紧——上午他们在上海黄金交易所下单采购，下午
就能走完流程准确运走黄金。

在他看来，这背后，是两大因素驱动海外黄金开采商反而趁着金价上涨增加面向中
国的黄金销售力度。一是今年以来中国黄金消费需求旺盛令远东地区黄金现货交易
溢价幅度相对较高，吸引海外黄金开采商将黄金从西方国家运往中国赚取更高的溢
价收益，二是金价上涨令欧美不少民众出售黄金换回现金，导致不少黄金贸易商手
里的回收旧金量增加，若黄金开采商降低面向中国的黄金出售量，这部分黄金也能
有效填补市场需求缺口。
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这位上海黄金交易所会员机构人士直言，目前业界都在密切关注未来金价走势，无
论金价继续大幅上涨还是回调，都可能将剧烈影响黄金上下游产业链生态。
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