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北京时间8月5日早盘，现货黄金升破2020美元/盎司关口，再度刷新纪录高点，年
内累计上涨逾500美元。

8月4日收盘，COMEX黄金期货收涨2.56%报2037.1美元/盎司，再创历史新高；C
OMEX白银期货收涨7.49%报26.245美元/盎司，再创逾七年以来新高。

消息面，当地时间8月4日下午6时左右，黎巴嫩首都贝鲁特港口区发生巨大爆炸，
多栋房屋受损，玻璃被震碎，天上升起红色烟雾。据黎巴嫩卫生部公布，爆炸造成
至少73人死亡，3000人受伤。目前，黎巴嫩官员尚未宣布爆炸原因。有报道称，
爆炸是由于化学物质的自燃而导致的，当前现场状况相对稳定，官方没有公布是否
有次生灾害的可能性。事件后，以色列方面发布消息，与这一事件无关。

弱势美元是短期驱动金价上涨的重要推手

美尔雅期货认为，金价7月收涨近10%，录得近四年半来最佳单月表现，因全球政
经形势充满不确定性，助涨避险情绪，黄金受到投资者青睐。美国新冠疫情新增病
例激增，经济数据惨不忍睹，导致美元大幅走弱。美元指数刷新2018年5月中旬以
来新低至92.539，累计跌幅近4.5%，创十年来最大单月跌幅，也助涨了黄金。

招商证券认为，数据显示黄金短期价格影响因素中，金融属性>避险属性>商品属
性，年初以来在宽松货币环境下，名义利率持续维持低位同时通胀预期的提升导致
实际利率预期下降至近20年低点，是今年黄金价格的主要推手。

国信证券认为，美元实际利率是影响金价的关键性指标。今年3月份以来，为应对
疫情及全球金融市场出现的流动性危机，美国全方位给经济主体输送流动性，包括
将联邦基金目标利率降低至近零的水平，美联储资产负债表规模史无前例快速扩张
。目前市场对名义利率长期保持在低位的预期比较一致，通胀预期将成为决定金价
涨幅的关键。美国在疫情还没有得到有效防控的情况下，强行复工，部分州疫情复
发，引发市场对疫情防控和复工进展的担忧。另外除了疫情影响外，美国经济见顶
回落才是中长期逻辑，美联储货币宽松政策在短时间内难以转向，货币超发会推升
通胀预期。实际上弱势美元也是短期驱动金价上涨的重要推手。

季节性投资需求旺季大涨吸引资金流入

历史数据表明，7-8月黄金的季节性投资需求会大幅上涨，同时近段时间的大幅上
涨为黄金积聚了大量人气，资本流入的势头很有可能会持续到8月末。新冠疫情导
致欧美囤积黄金以防范市场动荡。世界黄金协会数据显示，6月份，北美地区的基
金净流入占据全球总流入的81%，该地区总持仓上升83吨。欧洲地区，瑞士和德国
的黄金ETF的净流入抵消了英国基金的净流出，令该地区总持仓出现了18吨的增长
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黄金股容易出现“戴维斯双击”

招商证券认为，一方面以黄金的美元计价价值/美国M2作为黄金的估值指标，当前
黄金资产估值回归至历史中位数水平，另一方面观察实际利率预期值的变动，当前
环境下维持低位的概率依然不低。因此，虽然当前黄金收益的确定性低于年初，但
两方面数据显示黄金当前的配置价值依然存在。

华安证券认为，当前黄金配置价值凸显。从情绪来看，目前海外疫情与经济复苏仍
具有不确定性，实际利率保持低位；从流动性来看，货币宽松仍将维持；3、从稀
缺性来看，每年黄金新增产量有限而全球储备稳步上升，这都表明黄金价格仍有向
上空间。4、从事件性冲击来看，随着11月美国大选的临近，现阶段外部摩擦会呈
现频繁化、持续化的特点，黄金的资产配置价值将体现无疑。配置黄金以抵风险，
投资交易可逢低介入。

国信证券认为，黄金股容易出现“戴维斯双击”。通常情况下，商品价格出现大涨
之后，会引发供给端的响应，企业盈利增厚，会进一步扩大资本开支带来产量上行
，使得远端价格会出现向下压力，存在“自我减速机制”。但这个规则对于黄金来
说是失效的，因为黄金有强金融属性，与美元实际利率变化密切相关，所以基本上
不考虑供需基本面的变化。另外从大类资产配置的角度来说，金价上行反而会提振
投资需求。黄金股容易出现“戴维斯双击”，金价越涨，估值就会越便宜，股价会
加速上涨。黄金牛市还远没有结束，建议布局纯黄金标的山东黄金。

天风证券认为，黄金上升通道持续。美国实际利率仍处于下行通道，本轮金价的上
涨趋势可能延续。从弹性和金价成长性角度推荐新兴黄金公司恒邦股份，关注华钰
矿业和赤峰黄金；从市值和估值角度推荐紫金矿业、银泰黄金。白银从未缺席。自
1970年以来，黄金三次趋势性上涨中，白银均未缺席；关注盛达矿业、兴业矿业。

本文源自证券时报网
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