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There is nothing virtual about real gold.

Metals Focus金属聚焦  
贵金属周报

《Gold Focus 2020》正式发布
英国金属聚焦公司（Metals Focus）宣布发布关于全球黄金市

场的年度报告——《Gold Focus 2020》。该报告详细列出黄

金供需历史统计数据，并展望2020年黄金市场前景。报告发布

会将以三场网络会议形式举行。 

因新冠肺炎疫情令宏观经济大环境更利好于黄金，金价有

望挑战历史新高

虽然近期已有一些积极迹象显示在很多重要市场，新冠肺炎疫

情危机已开始得到遏制，但Metals Focus认为在今年后半年以

及之后的时间内，疫情危机将继续给全球经济带来压力。即使

是在最乐观的经济复苏情景下，很多产业仍无法恢复满负荷产

能，将导致失业率高企。重要的是，爆发新一波疫情，导致

企业再次停工停产的风险仍持续存在。在今日发布的《Gold 

Focus 2020》中，Metals Focus强调指出，这些不确定性因素

将令黄金等避险资产受益。

 

为应对疫情冲击，世界各国纷纷推出极为宽松的货币和财政政

策，这是让我们看多金价走势的另一个关键因素。未来一段时

间，债券收益率和短期名义利率都可能将保持低位，实际利率

甚至为负值。这将继续使得持有黄金的机会成本降至最低，并

使债券市场对冲股价回调的能力受限。这还有可能加剧目前已

经很高的系统性风险。而在新冠肺炎疫情爆发之前，政府、

消费者和企业的债务水平就已很高，疫情爆发之后则进一步

走高。 
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黄金供应
受新冠肺炎疫情冲击，矿产金

供应量将下降5%，因此虽然金

价上涨将带动回收量上升8%，

预计2020年全球黄金总供应量

仍将小幅下滑1%。

黄金需求
预计2020年全球黄金总需求量

下降20%。其中，金币和金条购

买量虽有望上升9%，但首饰需

求量预计将下降25%，官方部门

购买量预计将下降46%。 

价格前景预测
预计受避险性买盘飙升的推

动，2020年黄金均价有望上涨

22%，至1,700美元/盎司。
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Metals Focus感谢下列机构对《贵金属周报》中文版的支持

www.randrefinery.com
www.brinksglobal.com

www.marsh.com www.aurus.com

Metals Focus 感谢其合作单位——中国黄金协会
对《贵金属周报》中文版的支持

www.valcambi.com www.ABCbullion.com
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在发布该报告的网络会议上，Metals Focus的董事尼科斯•卡瓦利斯

（Nikos Kavalis）指出：“我们认为在今年剩下时间内，宏观经济

大环境将继续促使机构投资者的资金流入黄金市场。更重要的是，

我们预期投资者的这些黄金仓位大部分都将是战略性仓位，因而会

保持一定粘性。今年后半年，虽然我们认为金价不大可能再创历史

新高，但有可能逼近2011年创出的历史峰值1,921美元/盎司。”

 

不过，Metals Focus也提醒道，金价不会直线上涨，在一些时段可

能出现投资者获利了结。尼科斯就此评论道：“我们预期投资者

会逢低买入，因此金价即使回落，也将只是较为短暂的调整。总体

来看，我们预计2020年黄金均价将同比上涨22%，至1,700美元/盎

司。”

 

在黄金供需基本面方面，Metals Focus预计2020年全球首饰业的黄

金需求量将出现史上最大同比降幅，跌至逾三十年来的最低点。几

乎所有国家的需求量都将出现两位数降幅，其中新兴市场国家（印

度、中国、中东国家）的降幅最大。受经济萎缩的冲击，黄金工业

制造需求量也很可能大幅下滑。官方购金量经过两年强劲增长后，

预计今年将降至2010年以来的最低水平。相比之下，实物黄金投资

需求量则有望自2019年的低基数水平强劲回升，西方市场需求飙升

将是主要增长源。预计2020年矿产黄金产量将下降5%，因此即使黄

金回收供应量将增长8%，总供应量仍将小幅下滑，能对基本面构成

一定支撑。总体来看，全球黄金市场将出现大幅供应过剩，但这部

分体量将被机构投资需求消化。

黄金市场供需平衡情况

数据来源：Metals Focus, Gold Focus 2020, 彭博社

全球黄金供应

数据来源: Metals Focus, Gold Focus 2020, 彭博社
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数据来源: Metals Focus, Gold Focus 2020, 彭博社
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关于 Metals Focus 金属聚焦公司

金属聚焦是全球领先的贵金属咨询公司，专精于研究全球黄金、白

银、铂金和钯金市场，定期发布研究和长期/短期预测报告，分析矿

山生产成本和精炼用金银流动状况，并提供定制化咨询服务。

 

我们不仅进行高质量的案头研究，还前往世界各地开展广泛实地调

研，生成“自下而上”的调研成果，确保所作预测和提供的咨询服

务始终保持一流质量。我们的分析师和顾问定期前往主要市场，与

生产商、终端用户等联系交流，为发布相关报告获取第一手的专有

信息。

关于《Gold Focus》

《Gold Focus》是Metals Focus公司为黄金市场出版的重要年

度刊物。该报告于今年6月发布，包含了关于黄金供需状况的

详实历史统计数据，以及对2020年市场前景的展望。报告还详

尽分析了黄金供需基本面的各要素，包括矿产供应、回收供

应、黄金首饰等其他方面需求。

 

《Gold Focus》还详述黄金投资和贸易情况，包括金条与金币

的零售投资需求，机构投资者活动，官方部门购金以及生产商

对冲活动等。报告附录中列出了关于矿产金属产量、成本、价

格、交易所交易活动、贸易流动等大量数据。《Gold Focus》

以纸质文本和PDF格式电子文本发布。

欲了解关于METALS FOCUS的更多信息，请联系我们：

Charles de Meester, 

Sales Director销售总监

charles.demeester@metalsfocus.com

电话：+44 (0)7809 125 334

Neelan Patel, 

Regional Sales Director 地区销售总监

neelan.patel@metalsfocus.com

电话：+44 (0) 7783 448 891
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黄金

来源: Bloomberg

白银

来源: Bloomberg

钯金

来源: Bloomberg

铂金 

来源: Bloomberg

图表 - 各贵金属价格 美元/盎司
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铂金-黄金 价差, 美元/盎司

来源: Bloomberg
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来源: Bloomberg

黄金：原油 (布伦特) 比率

来源: Bloomberg

铂金-钯金 价差

来源: Bloomberg

图表 - 比率与价差
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铂金

*管理基金头寸（Managed money）; Source: Bloomberg

黄金

*管理基金头寸（Managed money）; Source: Bloomberg

白银

*管理基金头寸（Managed money）; Source: Bloomberg

钯金

*管理基金头寸（Managed money）; Source: Bloomberg

图表 - CME 期货净头寸*
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黄金

来源: Bloomberg

白银

来源: Bloomberg

钯金

来源: Bloomberg

铂金

来源: Bloomberg

图表 - ETP 持仓
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除非另有说明，本报告中所有知识产权的拥有人或持牌人均为Metals Focus Ltd。本报告(包括任何附件和附件)是为收信人独家使用而编写的。本报告中任何内容均不构成购买或出售贵金属或相关证券

或投资的要约，也不构成关于购买或出售贵金属或相关证券或投资的建议。在根据本报告的内容采取(或不采取)任何行动之前，您必须获得专业或专家的建议。虽然我们已尽一切努力提供在本报告中

公布的信息，但Metals Focus Ltd并不保证其内容的准确性或通用性。本公司对任何错误或遗漏概不负责，亦不对任何损失或损害承担任何责任，亦不对任何第三方承担任何责任。 

本报告(包含本报告的任何部分)不得在未经Metals Focus明确书面同意的情况下复制、分发、传输或传达给任何第三方。本报告以电子方式提供，只有已获发个人用户牌照的获授权用户，才可下载本报

告的副本。如有需要，可向Metals Focus Ltd购买额外的用户许可证。任何未经授权的工作行为可能导致民事或刑事诉讼。
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电话: +44 20 3301 6510
邮箱: info@metalsfocus.com
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www.metalsfocus.com
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