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摘 要 

 

我们认为，2022年美债实际利率预计呈现先降后升的格局，美国经济增速尽

管将边际放缓，但经济韧性犹存。贵金属价格则有望先涨后跌，但整体重心略向

下，主要依据为主要依据为长端美债收益率波动的钝化、以及全年通胀先高后低

的预期。 

美国通胀指标预计在上半年继续走高，目前通胀已在租金、薪资、汽车及能

源等多领域快速走高。伴随上半年购债结束、经济增速放缓以及疫情影响减弱下

供需矛盾缓和等因素，通胀有望在年中见顶后快速回落。 

美联储货币政策方面，美联储将首先采取加快缩债步伐的方式，减少流动性

释放，购债计划预计将于 2022 年 3 月提前结束。在 6 月份的美联储利率决议上，

可能首次提及加息问题，并在四季度首次加息。但长短端收益率结构的趋平化，

将导致加息预期变化主要在短端体现，长端预计影响有限。 

其他基金买需方面，美国经济形势良好将促使市场资金依然倾向风险资产投

资，从而影响黄金作为低风险资产的配置及避险需求。预计黄金长线基金持仓仍

将维持低迷，但较 2021年大幅减持将边际改善。 

 

 

 

风险：疫情至通胀失控、能源价格大涨、美债违约、其他地缘或政治危机 

 

 


