
                                                                                                     

敬请参阅报告结尾处免责声明 

华宝证券    1/3 

[table_page] 产业研究点评报告 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 
  
分析师：白云飞 

执业证书编号：S0890521090001 

电话：021-20321072 

邮箱：baiyunfei@cnhbstock.com 

 

销售服务电话： 

021-20515355  

 

[table_product] 
   

 

 

  

 

[table_main] 华宝财经评论类模板 

◎ 投资要点： 

 事件： 截至 11 月 16 日盘中，COMEX 黄金达 1873.4 美元。近期 G10

经济体几个重磅的通胀报告将出炉，欧洲央行（ECB）和美联储（Fed）政

策制定者或帮助决定黄金的涨势是否坚挺。截至目前来看，央行不断忽视持

续上涨的通胀压力仍可能激发黄金价格再次冲高。 

 通胀，COP26 气候峰会以及全球利率仍然是影响黄金价格的重要原因。

今年全球气候变化依然很反常，异常的厄尔尼诺现象让多地发生热浪、暴雨

等极端或反常的天气，全球变暖加剧。金矿的周边地区居民会因为环境的恶

化而要求金矿减产、停产，因此黄金的供给量会减少，价格会随之上涨。刺

激措施的减少和加息往往会推高政府债券收益率，并增加持有黄金的机会

成本。在通胀非常强劲时，货币购买力下降，持有现金变得没有保障，黄金

成为更加保值且能抗通胀的工具。目前，实际通胀不断上升正好与通胀预期

飙涨同步、超过了长期的名义收益率，进而导致实际收益率下跌，黄金在此

背景下迎来大涨。倘若美国的实际收益率继续持稳在接近历史记录的低位，

那么黄金价格有望在接下来的交易日继续进一步上涨。 

 美国 10 月 CPI 数据引爆金价走势，高通胀对美国消费者信心造成严重打

击。美国 10 月消费者物价（CPI）加速上涨，同比涨幅创 31 年来最大。目

前来看，通胀可能在进入 2022 年后很长时间继续处于高位。根据通胀数据

推测，金价可能会被再次推动回至每盎司 1,900 美元。在超过预期的通胀数

据和政治紧张局势持续的共同作用下，再结合更高的利率预期在可预见的

未来继续施压风险情绪，市场对贵金属的需求不断提升。在大部分时间里，

金价的涨势并未受美元强势影响，但随着美元触及逾一年来最高，金价最终

回吐了一大部分涨幅，预计未来一年美元仍将主导货币市场。美元上涨通常

削弱其他货币持有者的黄金需求。11 月 14 日美国财政部长耶伦表示，控制

疫情是抑制通货膨胀的关键。在新冠疫情得到控制之前，通胀将持续保持高

位，金价在本周有较高概率延续多头态势。而消费者信心下降源于目前通胀

速度超过薪资增长速度，消费者更担心实质收入增长。 

 投资建议：综合上述分析，黄金已重新获得投资者的关注，金价突破阻力

后看涨情绪更加明显，美联储对通胀的容忍进一步支撑金价上行趋势，现阶

段认为金价上涨或仍是主旋律。建议关注黄金采掘及冶炼相关公司。 

 风险提示：美联储提高利率以遏制通胀的预期日益强烈，势必维持强势美

元的主导地位。 
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图 1： 黄金现货价格变化 

 

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部 

 

图 2：全球黄金储备（吨）  图 3：黄金 ETF 持有量变化 

 

 

 

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部  资料来源：Wind，华宝证券研究创新部 
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风险提示及免责声明 

★ 华宝证券股份有限公司具有证券投资咨询业务资格。 

★ 市场有风险，投资须谨慎。 

★ 本报告所载的信息均来源于已公开信息，但本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。 

★ 本报告所载的任何建议、意见及推测仅反映本公司于本报告发布当日的独立判断。本公司不保证本报告所载的信息于本报告发布后不会

发生任何更新，也不保证本公司做出的任何建议、意见及推测不会发生变化。 

★ 在任何情况下，本报告所载的信息或所做出的任何建议、意见及推测并不构成所述证券买卖的出价或询价，也不构成对所述金融产品、

产品发行或管理人作出任何形式的保证。在任何情况下，本公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的承诺或担保。投资者

应自行决策，自担投资风险。 

★ 本公司秉承公平原则对待投资者，但不排除本报告被他人非法转载、不当宣传、片面解读的可能，请投资者审慎识别、谨防上当受骗。 

★ 本报告版权归本公司所有。未经本公司事先书面授权，任何组织或个人不得对本报告进行任何形式的发布、转载、复制。如合法引用、

刊发，须注明本公司出处，且不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。 

★ 本报告对基金产品的研究分析不应被视为对所述基金产品的评价结果，本报告对所述基金产品的客观数据展示不应被视为对其排名打分

的依据。任何个人或机构不得将我方基金产品研究成果作为基金产品评价结果予以公开宣传或不当引用。                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

适当性申明 

★ 根据证券投资者适当性管理有关法规，该研究报告仅适合专业机构投资者及与我司签订咨询服务协议的普通投资者，若您为非专业投资

者及未与我司签订咨询服务协议的投资者，请勿阅读、转载本报告。 
 


