
 

有色金属行业点评报告：疫情

导致不确定性增加 黄金有望

偏强震荡 
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事件:新型毒株 Omicron 出现,全球疫情可能再度恶化。11 月 18 号,

南非医学会主席 AngeliqueCoetzee 首次注意到不同于感染 Delta 毒株的

新冠症状。11 月 26 日,WHO 正式将这种新型毒株 B.1.1.529 命名为

Omicron,并列为“需要关注的变异株(VariantofConcern,VOC)”。现有数

据表明,Omicron 毒株传染性更强,并有可能引发免疫逃脱。 

新冠病毒变异毒株Omicron扰乱全球复苏进程,一方面,Omicron的传

播性和免疫逃脱性可能延缓经济复苏进程。在通胀压力下,美联储和英央行

政策空间较 2020 年降低,近期美联储的偏鹰派言论,也使市场更相信美国国

内政策将从关注就业到更关注通胀的变化;另一方面,Omicron 虽然传染性

更强,但症状更轻微,如果新冠疫苗加强针接种顺利,形势或仍处于可控范围。

本次事件冲击体现了全球市场在通胀不确定性下的脆弱性正在逐步加大,中

期看海外市场或面临着更大的流动性压力。 

全球经济复苏将进一步放缓,不确定性增加。经济不确定性下,黄金作为

一种避险资产,或将成为本次市场风险转移的有效途径,从而利好黄金价格。

截至 12 月 6 日盘中,COMEX 黄金期货结算价报 1787.5 美元/盎司,当日小

幅上涨 0.2%,迎来短线拉升。美国实际利率持续低位运行为黄金价格上涨

创造条件。根据近 20 年美国国债长期平均实际利率和 COMEX 黄金期货

数据,黄金价格与美国实际利率呈负相关性。Wind 数据显示,美国国债长期

平均实际利率从 2020 年以来一直保持在负值,并且持续下行。截至 2021

年 12 月 5 日,10 年期公债收益率自 9 月以来首次跌破 1.4%,避险情绪在市
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场中占据主导地位。实际利率下降,通胀预期加剧,黄金的避险属性增强,将会

推动黄金价格上行。因此,变异病毒来袭,经济复苏不确定性加剧,全球市场避

险情绪升温,结合当前低利率和通胀预期加剧的宏观经济背景,黄金价格或

将进一步上行。 

上周五美国非农报告令人大跌眼镜,新增就业人数不及市场预期一半,

但失业率超预期下降,仍让市场难以确定方向。但从美国国内政策预期看,

非农并未改变市场对于美联储加速 Taper 以及提前加息的预期,叠加奥密克

戎新毒株的影响,市场担忧美联储过快收紧政策会影响经济复苏,推高避险

情绪。 

投资建议:预期四季度末至 2022 年年初,金价在美国经济季节性疲软以

及新一轮新冠疫情的影响下偏强运行,金价上升窗口将打开,建议关注获得

黄金矿优质资源储备,拓展公司国际化布局的黄金龙头公司。 

风险提示:贵金属价格大幅下降,美元指数超预期走强。 
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