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在北美基金的影响下，8 月全球黄金 ETF由净

流入转为净流出 

摘要

• 北美基金流出量超过欧洲与亚洲基金的流入量

• 大型美国黄金 的抛售与月初金价的大幅下跌同步

• 即便金价有所恢复，黄金市场成交量仍显低迷

月摘要

月，全球黄金 净流出 吨（约合 亿美元，资

产管理规模下降 ）。北美基金流出量超过欧洲与亚洲

基金的流入量。黄金在 月初面临阻力，原因是美元持续走

强，且美债收益率上升，进而出现了黄金市场短期的抛售。

全球黄金 总规模为 吨（约合 亿美元），

是自 月份以来的最低。

区域概览

与上个月一样，规模较大的美国基金是 月全球黄金

流出的主要来源。全球低成本黄金 以及英国和德国的大

型基金流入量最大。 北美基金流出 吨（约合 亿美

元， ），欧洲基金则增持 吨（约合 亿美元，

）。欧元区通胀率上升至近十年来最高水平，各国央

行也警告称，由于新冠变异毒株引发种种担忧，经济复苏可

能会慢于预期，令欧洲的黄金 受到青睐。北美的流出趋

势几乎完全是由大型美国基金导致的，仅两家规模最大的美

国基金就合计净流出近 亿美元。

尽管本月价格波动很大，但全球低成本黄金 持续吸引资

金流入。在美国市场，低成本黄金 的净流入帮助部分抵

消了其整体黄金 的流出。这些基金在北美和欧洲的总流

入达 亿美元（ 吨）。亚洲的黄金 规模增长

（ 吨，约合 万美元），这主要得益于中国股

市波动加大，以及投资者对黄金战略性的逢低买入。“其

他”地区黄金 基金规模下降 （ 吨，约合

万美元）。

金价表现以及成交量变化

我们会定期核查全球黄金 ，并根据最新数据和信息调整基金名单和持仓

量。

基于截至 年 月 日的 午盘金价

美国低成本黄金 由世界黄金协会定义为在美国和欧洲设立、交易，且年度

管理费率及其他费用（如固定成本）不超过 个基点的黄金 开放式基

金，由实体黄金支持。目前，该类基金包括

月金价收盘时报 美元 盎司，下跌约 。拉低金

价的因素是美元走强和利率走高，主因美国就业市场表现强

劲，市场预期美联储不久后将宣布缩减购债规模。 因此，

金价截至目前年内仍然下跌约 ，尚未收复 月的失地。

月全球黄金日均交易量下跌至 亿美元 天，远低于

月日均 亿美元的交易水平，也低于年初至今 亿

美元的日均成交。这主要是因为 黄金期货交易量下

降至今年以来的低点。 黄金期货净多仓位在 月底

增加至 吨（约合 亿美元），是自 月初以来的最

高。

评论

我们的短期金价表现归因模型表明，8 月份金价出现下

跌，主要是因为势能和利率方面的变动。尽管本月晚些

时候金价迅速回升，但在流动性低迷的情况下，早盘意

外的大幅抛售可能令一些投资者感到不安，从而导致投

资需求下降。具体的影响因素包括： 

• 美国国债收益率在此前 4 个月连续下跌后出现反

弹 

• 受北美基金流出拖累，黄金 ETF 自 7 月以来的

流入趋势呈现放缓 

展望未来，虽然包括央行缩减购债在内的不利因素可能

仍然存在，但也有一些利好黄金的因素： 

• 在季节性消费需求的支持下，9 月份金价或将有

强势表现 

• 各个地区通胀率持续高企，通胀预期也有所提高 

• 新兴市场股市回报平庸，促使更多投资者采取对

冲手段

更多信息请见《2021年 8月黄金市场评论》

以及 。

“其他”地区包括澳大利亚、南非、土耳其、沙特阿拉伯以及阿联酋

基于截至 年 月 日的 午盘金价。

基于截至 年 月 日的 午盘金价。

https://www.gold.org/goldhub/data/short-term-gold-price-drivers
https://www.gold.org/goldhub/gold-focus/2021/08/twitter-golds-recent-movements
https://www.gold.org/goldhub/gold-focus/2021/08/twitter-golds-recent-movements


全球黄金 ETF 流量变动 | 2021 年 8 月 02 

区域流量7
 

北美基金流出量超过欧洲与亚洲基金的流入量 

• 北美：净流出 32.2 吨（约合 18 亿美元，-1.7%） 

• 欧洲：净流入 9.6 吨（约合 5.5 亿美元，0.6%） 

• 亚洲：净流入 0.8 吨（约合 4,000 万美元，0.5%） 

• 其他地区：净流出 0.5 吨（约合 3,000 万美元，

0.8%） 

月各区域流量

总资产管理规模 吨数变化 美元价值变化 规模变动

北美

欧洲

亚洲

其他

合计

全球流入

全球流出

截至 年 月 日

“全球流入”是指在给定时期（如月、季度等）发生盎司量净增长的所有基金变

化总和。与之相反，“全球流出”是指同一时期发生盎司量下降的基金变化总

和。请注意，美元价值变动和吨数变动可能会因计算方式有不同，具体信息请访

问 数据方法论

来源：彭博社，世界黄金协会

我们同时以盎司 吨数和美元来计算黄金 流量，因为这两项指标均与准确

了解黄金 表现息息相关。吨位变化可直接反映持仓水平的波动，而流量

的美元价值则为金融行业标准，能够展示投向黄金 的资金规模。自

年 月 日起，我们对计算方法进行了一些调整和改进，且会对历史和未来

的数据产生一定影响。我们具体修订了预估黄金持仓变动的方法，如下所述

以前，吨位变化是通过将基金 （美元）转换为黄金持仓（吨）并估算各时间

段差额来计算的。但货币变动及每日 每周的大幅金价变动可能会在短期内造

成吨位变化和美元基金流量之间的差额出现偏差。因此，我们将吨位变化调整

为基金流量与 的函数，并以基金流量（吨）取代吨位变化数据。现在对

长期趋势 
在金价总体上处于区间波动的背景下，4 月以来除北美外

多数地区黄金 ETF 稳定流入，但仍不足以抵消第一季度

的大量流出 

 

• 年初至今，全球黄金 ETF 在北美基金主导下流出

约合 74 亿美元（-141 吨），低成本基金，亚洲和

欧洲的黄金 ETF 出现的净流入将其部分抵消 

• 尽管亚洲黄金 ETF 二季度流入放缓，但凭借着第

一季度的强劲表现仍傲视全球，2021 年截至目前

其规模已增加超 10 亿美元（15%） 

• 经历了年初的坎坷，欧洲基金在胀预期上升和经济

预期悲观的主导下恢复净流入趋势 

• 低成本黄金 ETF 每月都有流入，年初至今已增长

超过 40%（58.1 吨），现占全球黄金 ETF 市场近

6%的份额 

年各区域流量

总计
（十亿美元）

持仓变动
（吨）

流量（百万美
元） 流量

北美

欧洲

亚洲

其他

合计

全球流入

全球流出

截至 年 月 日

“全球流入”是指在给定时期（如月、季度等）发生盎司量净增长的所有基金变

化总和。与之相反，“全球流出”是指同一时期发生盎司量下降的基金变化总

和。请注意，美元价值变动和吨数变动可能会因计算方式有不同，具体信息请访

问 数据方法论

来源：彭博社，世界黄金协会

于大多数基金而言，我们会预估美元基金流量（如下 节所述），然后将

这些流量转换成基金流量（吨）。现在，基金流量（吨）和美元基金流量将作

为对黄金 投资需求的统一解释，而基金的真实黄金持仓（以美元和吨为

单位）仍将为近似预估值，受到上述货币和价格波动的影响。据我们初步分

析，这些变动不太可能对历史信息（尤其是全球或区域总量基础）产生重大的

长期影响，但会对有时因数据输入和时间变化而导致的短期波动进行调整。

https://www.gold.org/download/file/11359/ETF-Flows-Data-Methodology.pdf
https://www.gold.org/download/file/11359/ETF-Flows-Data-Methodology.pdf
https://www.gold.org/download/file/11359/ETF-Flows-Data-Methodology.pdf
https://www.gold.org/download/file/11359/ETF-Flows-Data-Methodology.pdf
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各国流量变动

国家

总计
（百万美

元）
持仓量
（吨）

月流量
（百万美

元） 年流量

中国大陆

香港特别行政区

截至 年 月 日

“全球流入”是指在给定时期（如月、季度等）发生盎司量净增长的所有基金变

化总和。与之相反，“全球流出”是指同一时期发生盎司量下降的基金变化总

和。请注意，美元价值变动和吨数变动可能会因计算方式有不同，具体信息请访

问 数据方法论

来源：彭博社，世界黄金协会

 主要基金流量变动 
8 月，美国的 SPDR® Gold Shares 和 iShares Gold 

Trust 是全球黄金 ETF 的主要流出来源，流出量被英国

Invesco Physical Gold 的流入量部分抵消 

• 北美：SPDR® Gold Shares 流出 31.2 吨（约合

18 亿美元，-2.9%），iShares Gold Trust 流出

3.7 吨（约合 2.1 亿美元，-0.7%）。另一方面，

iShares Gold Trust Micro 增持 1.4 吨（约合 8,100

万美元，1.8%），Sprott Physical Gold Trust 也

流入 0.8 吨（约合 4,600 万美元，0.9%），二者

抵消了部分流出趋势。 

• 欧洲：Invesco Physical Gold 流入 9.2 吨（约合

5.29 亿美元，4.0%），Xetra Gold 增持 2.7 吨（

约合 1.52 亿美元，1.1%），iShares Physical 

Gold 则减持 1.4 吨（约合 7,800 万美元, -0.6%）

。 

• 亚洲：中国的博时黄金 ETF 流入 0.5 吨（约合

2,800 万美元，2.1%），易方达黄金流入 0.4 吨（

约合 1,900 万美元，2.4%），但被印度 ICICI 

Prudential Gold ETF 的流出量部分抵消，后者减

持 0.3 吨（约合 2,100 万美元，-8.1%）。 

https://www.gold.org/download/file/11359/ETF-Flows-Data-Methodology.pdf
https://www.gold.org/download/file/11359/ETF-Flows-Data-Methodology.pdf


全球黄金 ETF 流量变动 | 2021 年 8 月 04 

月主要基金流量前 位和末 位

流量前 位 国家

持仓变
动

（吨）

流量
（百万美

元）
流量

博时黄金

流量末 位 国家

持仓变
动

（吨）

流量
（百万美

元）
流量

截至 年 月 日

“全球流入”是指在给定时期（如月、季度等）发生盎司量净增长的所有基金变

化总和。与之相反，“全球流出”是指同一时期发生盎司量下降的基金变化总

和。请注意，美元价值变动和吨数变动可能会因计算方式有不同，具体信息请访

问 数据方法论

来源：彭博社，世界黄金协会

Relevant Charts 

https://www.gold.org/download/file/11359/ETF-Flows-Data-Methodology.pdf
https://www.gold.org/download/file/11359/ETF-Flows-Data-Methodology.pdf
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图表 ：黄金 （及类似产品）按月流量情况 图表 ：黄金 （及类似产品）按月持仓变动情况

截至 年 月 日

来源：彭博社，世界黄金协会

截至 年 月 日

来源：彭博社，世界黄金协会

图表 ：黄金 （及类似产品）持仓量 图表 ：黄金 （及类似产品）按年持仓变动情况

截至 年 月 日

来源：彭博社，世界黄金协会

截至 年 月 日

来源：彭博社，世界黄金协会
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图表 ：黄金 （及类似产品）持仓量 图表 ：黄金 （及类似产品）持仓量

截至 年 月 日

来源：彭博社，世界黄金协会

截至 年 月 日

来源：彭博社，世界黄金协会
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备注 
以黄金为依托的交易所基金 和类似产品现已成为黄金市场的重要组成部分，机构和个人投资者均在使用该工具实施多

种投资策略。此页面上的数据跟踪开放式 和其他基金产品 如封闭式基金和共同基金 以实物形式持有的黄金。列表中的

大多数基金都完全由实物黄金所支持。虽然少数基金也持有现金或衍生品等其他资产，但我们只监测那些实物黄金投资占

比至少达到 的基金，并且适当调整其对外公布的资产以单独估算实物黄金持有量。与之类似，该数据还会估算涵盖其

他贵金属的 基金所相应持有的黄金。对于持有多种实物贵金属的基金，数据描述的其资产管理规模要低于其实际水

平。

定义

流量表示开放式 基金份额的净申购或赎回量，或在特定时期内支持封闭式基金或类似产品份额的实物黄金持有量变

动。 流量以吨为单位，衡量特定时期内的黄金需求水平，并生成《黄金需求趋势》报告中估算的季度需求量。以美元计

算的 金额流动情况估算了特定时期内黄金需求的货币价值，同时还考虑了黄金价格的每日波动。持仓量则是指黄金

和类似产品 除持有超过一种贵金属的基金以外 的资产管理规模 ，以数量 吨 或金额 美元 进行衡量。如果基金未

直接 报告持仓量，我们会通过将资产管理规模的美元价值除以伦敦金银市场 黄金价格 在中国和印度，我们采用当地

的黄 金基准价格 来计算，其中 吨 金衡盎司。

备注：我们同时以盎司 吨数和美元来计算黄金 流量，因为这两项指标均与准确了解黄金 表现息息相关。吨位变化

可直接反映持仓水平的波动，而流量的美元价值则为金融行业标准，能够展示投向黄金 的资金规模。在某些月份，就

不 同地区观察，文中以黄金吨数计算的流量与其美元价值的比例似乎并不一致。但实际上，两项数字均无误。差异是月内

黄 金价格表现、美元走势和流动时点之间相互作用的结果。例如，欧洲在月初黄金价格较低的时候经历了资金流出，但在

月 末黄金价格上涨的时候资产规模又有所增加。又或者，欧元 美元汇率在基金有流量的时候大幅变动，也可能造成吨数变

动 与美元流量的不同。
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关于世界黄金协会 

世界黄金协会是黄金行业的市场拓展机构。我们的目标是促进和维 

持黄金的需求，树立行业引领地位，成为全球黄金市场的权威机 

构。  

基于准确的市场洞察力，我们开发黄金支持的解决方案、服务与产 

品，并携手各合作伙伴将我们的想法付诸于行动。由此，我们在不 

同核心市场和领域创造黄金需求的结构性变化。世界黄金协会通过 

研究洞悉全球黄金市场，帮助人们更好地理解黄金财富保障的特性 

以及它在满足社会环境需求中的重要角色。 

世界黄金协会总部位于英国，业务遍及印度、远东和美国，是一个

由世界领先的黄金矿业公司组成的协会。

世界黄金协会

电话

传真

网址

更多信息 

研究部

贾舒畅

芮强

重要信息和披露

2021 世界黄金协会。版权所有。世界黄金协会和圆环图案是世界黄金协会或其

附属机构的商标。 

对 LBMA 黄金价格的所有引用已获得洲际交易所基准管理机构的批准，仅供参考

之用。对于价格和引用价格的标的产品的准确性，洲际交易所基准管理机构不承

担任何责任。所有第三方内容均为各第三方的知识产权，所有权利应为该方所

有。 

未经世界黄金协会或相关知识产权所有者的事先书面同意，不得复制或再分发本

文件的任何内容，但符合下述规定的情况除外。信息和统计资料的版权©和/或其

他知识产权归世界黄金协会或其附属机构(统称为 "WGC")或本文件中说明的第三

方供应商所有。由各自所有者保留所有权利。 

本文件中的统计数据仅可用于根据行业的公平做法和以下两个前提条件进行综述

和评论:(i)仅允许使用部分节选内容;(ii)使用任何和所有统计资料时都应明确标注

内容来源为世界黄金协会以及(在适当情况下)Metals Focus、Refinitiv GFMS 或者

经过确认的其他版权所有者。世界黄金协会与 Metals Focus 有关联。 

世界黄金协会不保证任何信息的准确性和完整性。对于使用本文件而造成的直接

或间接损失或损害，世界黄金协会不承担任何责任。

本文件所含信息仅供参考之用。接受本文件所含信息，这表明你认同其预期目

的。本文件所含信息不构成且不可视为构成黄金、任何黄金相关产品或服务或任

何其他产品、服务、证券或金融工具(统称“服务”)的购买或销售或者收购或招

商的建议、投资建议或要约。

分散投资不保证投资回报，也无法消除损失风险。通过配置黄金而产生的任何投

资成果的最终表现，从本质上讲都是假设性的，可能无法反映实际投资结果，也

不保证未来的结果。世界黄金协会不为任何假设投资组合中使用的任何计算和模

型或任何此类使用所产生的结果提供保证或担保。投资者在就任何服务或投资作

出任何决定前，应向合适的投资专业人士咨询其个人情况。 

本文件包含前瞻性陈述，如使用 "相信"、"预计"、"可能 "或 "建议 "等词语或类似

用语的陈述。这些前瞻性陈述是基于当前预期，可能会被修改。前瞻性陈述包含

一些风险和不确定性。无法保证任何前瞻性陈述会成为现实。世界黄金协会不承

担更新任何前瞻性陈述的责任。 

有关 QaurumSM 与黄金估值框架的信息 

注意，通过使用 Qaurum、黄金估值框架及其他信息而取得的各种投资成果的最终

表现，从本质上讲是假设性的，可能无法体现实际投资成果，也不保证未来的回

报。世界黄金协会及牛津研究院不保证该工具的作用，包括但不限于任何预测、

估算或计算。
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