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访谈嘉宾

黄金ETF V 华安基金旗下“黄金ETF”官方账号

访谈简介

美联储加息预期强烈，黄金应该怎么投？本期访谈我们邀请到华安$黄

金ETF(SH518880)$基金经理徐宜宜@黄金ETF来与大家交流探讨~

关于黄金，你是否也想问：黄金价格走势究竟受哪些因素影响？黄金目前的供求

关系如何？在资产配置中，黄金应该占怎样的比重？通过投资黄金ETF与其他黄

金投资方式有什么区别和优势？速来提问吧~

徐宜宜：管理学硕士，CFA（国际金融分析师），FRM(金融风险管理师），11

年证券、基金行业从业经历，曾在美国道富全球投资管理公司担任对冲基金助

理、量化分析师和风险管理师等职，目前任华安易富黄金交易型开放式证券投资

基金联接基金的基金经理。

备注：因相关法规要求，嘉宾无法解答个股和对未来行情判断的相关咨询，请谅

解！

（进入雪球查看访谈）
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本次访谈相关股票：黄金ETF(SH518880)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 美平雪：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说:  我记得国内有黄金ETF可以

把持仓的黄金租赁提高收益的，你们的这个ETF允不允许做黄金租赁的？

[答] 黄金ETF：
黄金租赁是提高持仓黄金收益的方式之一，我们的黄金ETF一直以来都有做黄金租赁

来提高基金收益。

[问] Shawn462：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说:  您好，徐经理，能否分析一

下今年下半年对黄金行情可能会有重大影响的事件？

[答] 黄金ETF：
黄金价格主要受到美国经济和避险情绪的影响，美联储加息预期次数、欧洲日本央行

决议、朝鲜无核化合作进程、伊朗核协议变数、意大利选举、美国中期选举、中美贸

易战等均是构成影响下半年黄金行情的重要因素。@徐宜宜

[问] Shawn462：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说:  您好，我一直以来都会分配

部分资金定投黄金实物，请问国内投资者还有哪些黄金(或贵金属)产品可以投资？

[答] 黄金ETF：
除了黄金ETF之外，投资者也可以选择银行的纸黄金，黄金T+D交易，黄金期货甚至

黄金相关的股票。与其他产品相比，黄金ETF只要有证券账户就能买,代码是518880.

 购买门槛低，流动性高，价格是最便宜的,而且通过黄金租赁还能提高投资者收

益,  非常适合小白客户和大资金做配置。@徐宜宜
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[问] 季风球菌：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说：请谈一谈区块链货币对黄金投

资或者炒作的影响？黄金交易的客户是否被分流了？

[答] 黄金ETF：
黄金具有货币属性，可以认为是一种非常安全的全球货币，当市场风险上升时投资者

偏向于配置黄金以避险。区块链货币如比特币是一种风险资产，其属性天然与黄金相

反，投资需求不同，因此区块链货币并不会对黄金投资需求产生冲击。作为一种货

币，区块链技术也仍处于初期发展阶段，技术并不成熟。@徐宜宜

[问] --云淡风轻--：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说：投资黄金实物与黄金ETF的的区

别是什么呢？哪个更有优势呢？

[答] 黄金ETF：
黄金ETF是以黄金为投资对象的ETF基金，是跟踪黄金价格的金融工具。实物黄金主要

是作为家庭黄金储备，抵御通胀或作为装饰品用。与投资实物黄金相比，投资黄

金ETF门槛低，流动性高，无需加工费，无需储藏，并且能通过黄金租赁方式提高投

资者收益。@徐宜宜

[问] 猫小银：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说：您好，想了解下黄金etf是否类

似于指数etf，是以尽量贴近黄金价格指数走势来运作的？如果是的话，好像历史上黄

金走势都是以长达20年左右的一个周期来进行周期反转的，那么现在黄金处于长期的

上升周期中吗？普通人如何利用黄金etf来获得比较好的回报呢？在资产配置中，黄

金etf应该占据多大的仓位以及它的作用是什么呢？

[答] 黄金ETF：
是的，黄金ETF是跟踪黄金价格的开放式交易型基金。黄金作为避险资产，是一种无

息货币，其价格主要推动是实际利率，经济前景和供需情况。长期来看黄金具有比较
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大的配置价值，在资产配置中能够起到分散风险，提高夏普比例的作用。一般配置黄

金ETF仓位在10%-20%。

[问] Veget：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说:  黄金今年会涨到多少美金？

[答] 黄金ETF：
我们长期看好金价,但不能预测短期内金价的价格点位.

[问] 日初日落：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说:  您认为黄金接下来短期和中

长期的走势如何？

[答] 黄金ETF：
1. 近期黄金价格盘整，经济数据较好和美联储加快加息的预期以及被市场消

化。2. 加息后美国经济短期稳定，未来逐步减速，因此长端利率上涨幅度不

大。3. 美国经济，通胀相对稳定，有助于美元回流美国，对新兴市场构成冲击，

新兴市场去过程将降低市场的风险偏好。4. 短期贸易摩擦发酵，美股估值处于高

位。以上因素对黄金构成支撑。

[问] 日初日落：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说:  纸黄金和实物黄金相比有哪

些优缺点？

[答] 黄金ETF：
实物黄金属于实物投资，需全额投入资金，不存在杠杠效应，标的包括金条，金币，

金饰品等。实物黄金加工成本高，无杠杠，投资方式不灵活，买卖价差较大，有加工

费。纸黄金是一种个人凭证式黄金，不发生实际提取和交割，不计利息也不能获得红

利收益。纸黄金投资起点较低，投资方式较为灵活，但存在投资手续费。
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[问] 日初日落：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说:  次贷危机爆发时，黄金作为

避险资产价格却也有大幅下跌，请问您如何解释这种现象？影响金价最核心的因素是

通货膨胀的预期吗？

[答] 黄金ETF：
次贷危机是属于全球性危机，流动性遭到冲击，黄金价格也受到一定影响。金价最主

要的推动力是实际利率，也就是货币利率和通胀的差值．同时黄金也受到美国经济强

弱，市场风险风险，地缘政治风险等因素影响。黄金能够抵抗预期外通胀，长期来看

黄金价格的影响因素不局限于通胀预期。@徐宜宜

[问] 小胖无忧：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说:  您好！想请教一下：黄金和

美元走势在长周期中呈负相关性，和通货膨胀呈正相关性，接下来几年美国经济在全

球来说应该是次债危机以来复苏最好的国家，美元进入加息周期，美元走强是大概率

事件，黄金在美元走强的周期中还有投资价值吗？通货膨胀和美元走强哪一个因素对

黄金走势的影响更大？

[答] 黄金ETF：
通胀和美元走强均是美国经济强劲的表现，一定程度上会促使投资者增配美元。但全

球经济发展不平衡性很强.  如欧洲和日本,目前仍然处于量化宽松的状态,  而强

美元环境下,新兴市场货币下跌压力很大,市场波动加剧,其实避险情绪是有所抬升的.

 因此,美元强不一定代表黄金弱.  黄金现在的价值在于抗通胀和避险.  目

前看,美元大幅走强,黄金仍然在1300美元一带获得支撑,说明避险需求旺盛。@徐宜宜

[问] 一个爱学习的人：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说:  黄金的开采成本价大约是多

少？从历史上来看，会低于成本价吗

[答] 黄金ETF：
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黄金开采成本一般是800美元到1000美元一盎司。一般金价不会低于成本价。

[问] 酒香居士：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说：黄金底部位置是多少，哪个黄

金股您最看好

[答] 黄金ETF：
近期黄金盘整，充分预期了美联储加息，未来美国经济短期企稳后逐步减速，新兴市

场风险偏好降低，贸易摩擦发酵等因素对黄金构成支撑。

[问] 先锋3：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说:  黄金大长期未来走势是积极

向上的吗?黄金是否具有股灾避险属性?黄金占资产配置比例是否应该控制在1%以下，

谢谢

[答] 黄金ETF：
黄金作为避险资产，是一种无息货币，其价格主要推动是实际利率，经济前景和供需

情况，在经济恶化的情况下能够抵御货币贬值和恶性通胀，具有避险属性。长期来看

黄金具有比较大的配置价值，在资产配置中能够起到分散风险，提高夏普比例的作

用。一般配置黄金ETF仓位在10%-20%。

[问] 青春的泥沼：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说:  美国近期连续加息，对黄金

行情走势有何影响。

[答] 黄金ETF：
我们的观点是:

1. 近期黄金价格盘整，经济数据较好和美联储加快加息的预期以及被市场消

化。2. 加息后美国经济短期稳定，未来逐步减速，因此长端利率上涨幅度不

大。3. 美国经济，通胀相对稳定，有助于美元回流美国，对新兴市场构成冲击，
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新兴市场去过程将降低市场的风险偏好。4. 短期贸易摩擦发酵，美股估值处于高位。

以上因素对黄金构成支撑。@徐宜宜

[问] 楚河汉界被占用：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说：黄金投资是否相对稳定一些，

但是已经连续两个月跌了～

[答] 黄金ETF：
黄金近期走势平稳,截至6月14日,下跌近2%左右。一季度黄金曾经有一定的绝对收

益，对此，我们曾经在去年年底提示过。总体说，黄金表现比股票市场强，而且波动

低。我们认为黄金利好因素不断积聚，随着经济周期进一步发展，避险资产未来的需

求有望扩大。

[问] jiuhouse：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说：黄金在电子和工业方面的用量

不断增加，对以后黄金的投资是不是一个有利条件；另外对于金币和金条投资，有什

么区别？

[答] 黄金ETF：
是的。黄金是集成电路中的材料，虽然使用度不高。金币是收藏品，其价值包括金价

上涨和收藏品本身稀缺性带来的溢价。金条的投资价值主要来自于金价。

[问] 所谓平常心：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说：您好，请问比较纸黄金和实物

黄金或者其他的黄金投资品种，哪一种黄金投资比较合适普通工薪族？

[答] 黄金ETF：
普通工薪阶层想通过黄金升值获利，但也需要能投资门槛低、及时变现能力强。最主

要是金价成本低。所以最好是买$黄金ETF(SH518880)$。 $黄金ETF(SH518880)$

直接从金交所购买实物金，比实物金条便宜很多，而且变现容易。
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[问] 所谓平常心：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说：感觉国外市场中黄金ETF非常火

爆，但是我们国内投资者好像对这个比较陌生，所以想问下未来国内市场黄金ETF这

块会有怎样的预期。谢谢您。

[答] 黄金ETF：
国外投资者投资黄金80%以上通过黄金ETF。因为黄金ETF购金成本低，流动性好，

投资门槛低而且还有黄金租赁收益。所以我们非常看好$黄金ETF(SH518880)$的应用

前景，当前我们要加大宣传，让更多投资者知道有这么好的一款产品。@徐宜宜

[问] piero-hc：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说：请问您觉得投资黄金的核心逻

辑是什么？我觉得持有黄金不像持有股票和债券，有股息和利息，持有黄金只有涨价

才能获得收益。谢谢您

[答] 黄金ETF：
你说的不错，黄金是一种无息资产，本身无法产生利息，因此金价主要推动力是实际

利率的高低，实际利率走高会对黄金产生压力，同时黄金也受到包括经济，通胀，地

缘政治和市场风险等因素影响。华安黄金ETF作为一只跟踪黄金价格的基金，不仅能

获得黄金价格变动的收益，同时也能够通过黄金租赁等方式获得利息收益。

[问] 徒步去远方：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说：您对未来黄金价格走势怎么

看，能否有效突破1300美金呢？ 从利空因素看，美联储预计未来还会有6-7次加

息行为；从利好因素看，国际政治局势不稳，贸易摩擦不断，支撑着金价。期待您的

答复。

[答] 黄金ETF：
我们的观点是:

1. 近期黄金价格盘整，经济数据较好和美联储加快加息的预期以及被市场消
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化。2. 加息后美国经济短期稳定，未来逐步减速，因此长端利率上涨幅度不大。3.

 美国经济，通胀相对稳定，有助于美元回流美国，对新兴市场构成冲击，新兴市

场去过程将降低市场的风险偏好。4. 短期贸易摩擦发酵，美股估值处于高位。以

上因素对黄金构成支撑。@徐宜宜

[问] 徒步去远方：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说：什么时点买黄金ETF比较合适

呢？您管理的这只基金是跟踪的哪个黄金ETF指数呢？是否是加强型还是纯被动？

[答] 黄金ETF：
从配置价值的角度看，在组合中长期配置黄金的优势非常明显。华安黄金ETF

518880跟踪黄金价格，是一只纯被动投资的基金。

[问] _Loca：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说：黄金相对于别的投资手段到底

好在哪？目前我仅觉得保值，连通胀都跑不过，找不到投资的理由。

[答] 黄金ETF：
黄金作为投资手段具有较高的配置价值和避险作用。组合中配置一定黄金能分散风

险，提高夏普比，同时能够抵抗可能出现的预期外经济恶化和通胀恶化。

[问] 青见_：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说：请问市场形势和行情展望？

[答] 黄金ETF：
1. 近期黄金价格盘整，经济数据较好和美联储加快加息的预期以及被市场消

化。2. 加息后美国经济短期稳定，未来逐步减速，因此长端利率上涨幅度不

大。3. 美国经济，通胀相对稳定，有助于美元回流美国，对新兴市场构成冲击，

新兴市场去过程将降低市场的风险偏好。4. 短期贸易摩擦发酵，美股估值处于高

位。以上因素对黄金构成支撑。
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[问] 江涛：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说：之前看到个说法「黄金的锚有

两个，一是美国经济基本面，二是美国的通货膨胀。历史上黄金有四次大幅的升值，

几乎都伴随着美国经济和政治的动荡。可以把黄金想象成美国政府信用的看跌期权，

作用就是对冲政府的信用风险。在美国经济滞胀期，黄金的表现尤其出色」，赞同

吗？

[答] 黄金ETF：

[问] 金融研习生George：
关于$黄金ETF(SH518880)$，对@黄金ETF 说：参照98与08的经验，一旦大的

黑天鹅事件或者系统性风险发生，黄金是会因为市场流动性匮乏投资者补充流动性的

需要而遭到抛售，还是会因为避险需求被大规模买入?亦或金价有可能会走出一个较大

纵深的V字？谢谢！

[答] 黄金ETF：
全球性危机一般会对流动性造成冲击，黄金价格也受到一定影响。长期来看金价最主

要的推动力是实际利率，也就是货币利率和通胀的差值．同时黄金也受到美国经济强

弱，市场风险风险，地缘政治风险等因素影响。从历史经验看黄金在危机后也有一定

的配置价值。

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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