
               

 

 

 

美债收益率回落，贵金属强势反弹 

  

    

本周 Comex 黄金收跌 0.03%；Comex 白银收涨 0.04%，白银表现仍强于黄金。

美债收益率下跌至 1.58%，美元指数下跌至 90.8，失守 91 关口。内盘黄金收涨

0.6%，收于 375.2 元/克，白银收涨 0.6%，收于 5431 元/千克。 

美国就业及经济恢复超预期，当周初请失业金人数大幅下滑，仅 54 万人左

右，远远好于市场预测值并创下近期新低。PMI 方面，美国 4 月数据表现不错，

整体经济强势。由于疫苗的快速接种，美国居民恢复日常生活，整体服务业加速

恢复。媒体以目前的接种速度估算，美国将在今年 8 月达到 75%的接种率，最快

6 月就能达到。 

货币政策当前仍不具备转鹰的条件。鲍威尔表示，美国经济正在处于加快增

长的拐点，但是同时警告新冠病例激增的风险。政策制定者将等到通货膨胀率持

续达到 2%、而且劳动力市场完全恢复之后，再考虑提高利率。他说，这两个条件

不太可能在 2022 年年底全部实现。除此之外，鲍威尔还说，美联储可能会在考虑

提高利率之前，先逐步减少债券的购买规模。 

财政政策方面，参议院提出 5680 万美元的基建计划，远小于此前规模，但拜

登表示，这只是基建计划的第一步。同时，征税方面，拜登表示愿意妥协，对企

业的税率从 28%降至 25%，目前是 21%。但拜登推出对富人的税赋较高。整体财

政刺激属于“羊毛出在羊身上”，对贵金属推动较小。 

我们预计美债收益率近期将围绕 1.5%-1.7%反复震荡，贵金属上有顶下有底。

白银由于通胀预期上行，导致价格较为强势。可考虑做多金银比。 

  

做空黄金，做多白银。 
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图 2 纽联储经济活动指数 图 3 全美 opentable 线下餐厅预定指数（%） 

  

资料来源：Bloomberg，优财研究院 资料来源：Bloomberg，优财研究院 

 

图 4 美国红皮书零售销售同比（%） 图 5 美国申请失业金人数 

 
 

资料来源：Bloomberg，优财研究院 资料来源：Bloomberg，优财研究院 
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图 6 美国实际利率与金价走势 图 7 通胀预期走高，利率下行 

  

资料来源：Bloomberg，优财研究院 资料来源：Bloomberg，优财研究院 

 

图 8 标普 500 与 VIX 波动率 图 9 原油及 CRB 商品原料 

  

资料来源：Bloomberg，优财研究院 资料来源：Bloomberg，优财研究院 
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图 10 TED 利差缩窄，流动性上升（%） 图 11 银行拆借意愿上升 

  

资料来源：Bloomberg，优财研究院 资料来源：Bloomberg，优财研究院 

 

2.2 全球金融市场情况 

图 12 中债与德债收益率情况（%） 图 13 DAX 与标普 500 指数走势（%） 

  

资料来源：Bloomberg，优财研究院 资料来源：Bloomberg，优财研究院 
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图 14 澳大利亚与日本国债收益率情况（%） 图 15 亚太地区股市情况 

  

资料来源：Bloomberg，优财研究院 资料来源：Bloomberg，优财研究院 

 

图 16 人民币及日币兑美元情况 图 17 欧元、瑞郎及澳币兑美元情况 

  

资料来源：Bloomberg，优财研究院 资料来源：Bloomberg，优财研究院 

 

三、 贵金属持仓及比价情况 

3.1 贵金属持仓情况 
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图 18SPDR 黄金 ETF 持仓量（万盎司） 图 19 全球黄金 ETF 持仓量(万盎司) 

  

资料来源：Bloomberg，优财研究院 资料来源：Bloomberg，优财研究院 

 

3.2 各品种比价情况 

图 20 Comex 库存情况（千盎司） 图 21 金银比 

  

资料来源：Bloomberg，优财研究院 资料来源：Wind，优财研究院 
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重要声明 

分析师承诺 

本人以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本

人的研究观点。本人不曾因也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间

接接收到任何形式的报酬。 

免责声明 

1. 本报告发布的信息均来源于第三方信息提供商或其他已公开信息，但优财对

这些信息的准确性及完整性不作任何保证。 

2. 本报告的观点、见解及分析方法，仅反映研究人员于发出本报告当日的判断，

可随时更改且不予通告，并不代表优财或其附属机构的立场。报告内容仅供参考，报

告中的信息或所表达的意见并不构成对任何人的投资建议，投资者据此投资，风险

自担，优财不对因使用本报告信息、建议、观点而引致的损失承担任何责任。 

3. 本报告旨在与优财特定客户及其他专业人士交流信息，分享研究成果，版权

归优财所有，未经优财书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制，

修改。如引用、刊发，需注明出处为“优财”。 

4. 优财研究院提醒广大投资者：期市有风险 入市需谨慎！ 

 


