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 【大类资产系列】近期黄金缘何上
涨？ 

数据来源：Wind，中泰证券研究所 

风险提示：经济下行，政策变动。 
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7月中旬以来美元指数大幅回落，黄金价格明显反弹。近期市
场对美国经济衰退的担心愈演愈烈。6月美国CPI同比增速突
破9%，高通胀仍未出现明显缓解，市场对于美联储继续收紧
的预期不减，加剧了“加息促使经济出现衰退”的担忧。近期美
国公布的制造业产出环比增速也较前月下降0.4个百分点，工
业产出环比增速由正转负，领取失业救济金人数继续攀升，
部分经济数据走弱，美元指数开始出现大幅回落。黄金的价
格部分与美元挂钩，两者通常呈现反向关系，随着美元指数
回落和市场对经济衰退担忧的避险情绪上升，黄金价格出现
明显上涨。 

美国CPI当月同比（%） 

美元指数与黄金价格走势 
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