
 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅尾页的重要声明 

  
   

 市场避险情绪加重，黄金突破 1450 关口 

 

 证券研究报告 

所属部门 । 行业公司部 

报告类别 । 行业动态 

所属行业 । 有色金属 

报告时间 । 2019/8/5 
   

   

 

 分析师 

陈雳 
证书编号：S1100517060001 
010-66495651 
chenli@cczq.com 

 

 

联系人 

 
关雪 
证书编号：S1100118070003 

010-66495927 

guanxue@cczq.com 

 
 
 
 
 
 
 

 川财研究所 

北京 西城区平安里西大街 28号

中海国际中心 15楼，

100034 

上海 陆家嘴环路 1000号恒生大

厦 11楼，200120 

深圳 福田区福华一路 6号免税商

务大厦 30层，518000 

成都 中国（四川）自由贸易试验

区成都市高新区交子大道

177号中海国际中心 B座 17

楼，610041 
 

——有色金属行业动态点评（20190806） 

❖ 事件 

8 月 5 日，国际黄金突破两周前高位 1452.78 美元/盎司，刷新 2013 年 5 月

10日以来新高。 

❖ 点评 

全球降息周期开启，黄金避险价值显现。欧洲央行率先发表鸽派信息，2019

年 7 月，欧洲央行率先宣布维持现有利率水平不变，并调整前瞻指标，表示

如果通胀前景不及预期将决定采取行动，将在首次加息后持续再投资计划，

同时将检测分级利率以及潜在的 QE，如有必要利率将维持在当前或者更低水

平。继欧洲央行鸽派言论后，2019 年 8月 1日凌晨，美联储如期公布利率决

议，将联邦基金利率降低 25BP至 2%-2.25%，基本符合市场预期。在美国宣布

降息后，中东三国阿联酋、巴林、沙特央行降息 25个基点；巴西央行宣布将

基准利率从 6.50%下调 50 个基点至 6.00%；香港金管局将基准利率下调 25 个

基点至 2.50%。经济数据方面，虽然二季度美国 GDP 增速及非农数据好于预

期，但 7月美国 PMI 指数回落至 51.2，不及预期 52。这就表明稍为滞后的消

费是无法维持制造业等其他部门的下行压力，叠加贸易战等负面影响，预计

后期经济数据进一步走弱。全球降息周期已经开启，市场对未来经济下行预

期增强，贵金属作为避险工具，具备较强的上涨动力。 

贸易摩擦再度升级，黄金购买力度加强。8月初美国总统特朗普在社交软件上

表明美国政府计划对 3000 亿美元中国输美商品加征 10%关税，中国商务部表

示予以反击，中美贸易摩擦在短期内难以出现实质性缓和。在外部贸易风险

明显加大的背景下，各国央行加大对避险资产黄金的购买力度，世界黄金协

会 8月 1日公布最新报告指出，全球央行 2019 年上半年累计买入黄金 374公

吨，总价值达到 157 亿美元，购买量创下历年同期新高，其中中国大陆、俄

罗斯和波兰对黄金的购买量位居前列。 

金银比有望修复，关注白银上涨机会。在全球降息开启及贸易摩擦不断升级

的影响下，黄金涨幅较大，而白银涨势较为温和。随黄金突破近年高位，金银

比价扩大超 80。参考历史金银比价修复情况，白银价格有望继续上行。 

相关标的：银泰资源（000975）、恒邦股份（002237）、山东黄金（600547）、赤

峰黄金（600988）、盛达矿业（000603）。 

❖ 风险提示：中美贸易摩擦实质性缓和；全球经济数据复苏；黄金购买力不及

预期；国内外政策风险。 
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