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运河金融·投资
今日运河

多空分歧

黄金难演单边行情

自从国际现货金价在去年12

月15日跌破200日均线 (牛熊分
界线)后，关于黄金步入熊市的言
论从未见断，两年前称黄金是“终
极资产泡沫”的索罗斯在2011年1

季度几乎将其所持有的全部黄金
资产头寸抛空(削减99%)，同时抛
售黄金的还有知名对冲基金经理
人约翰·保尔森。后者在2010因豪
赌黄金大赚50亿美元，而2011年保
尔森的对冲基金成了“副班长”，
亏损47%，大举加仓黄金股正是原
因之一。

不过，高盛再一次站到了看
多的队列。高盛指出，黄金价格受
美国经济前景和实际利率影响，
如果美国国债的实际利率为正，
投资者就会选择国债，如果实际
利率为零或为负，投资者将购买
贵金属。换言之，美国的核心通胀
率与国债收益率将左右黄金未来
价格的走势。据高盛预测，黄金经
过本轮下跌之后，在2012年一季度
有望重回1785美元，今年年末将达
到1940美元，创出历史新高。

发出加仓信号的还有花旗，
花 旗 集 团 驻 纽 约 首 席 分 析 师
TomFitzpatrick认为，从技术角度
看本次回调的每周报收价并没有
低于每盎司1535美元，这意味着价
格调整不可能深化，回涨的第一
阻力位为1802美元，趋势高点1920

美元，2012年长期目标为2400美
元。

彭博调查44名交易员与分析
师的预测中值结果则更令多头乐
观，其预计2012年金价会涨至每盎

司2140美元，涨幅高达40%。
有意思的是，全球最大的黄

金ETF基金SPDR披露显示，其持
有的黄金头寸在最近反弹中并未
出现加仓，仍然保持在1255吨，并
且随着下跌后的回弹，5日变动均
值减持的节奏在放缓。

上述机构的观点看来并未打
动大鳄的心。刚刚押注短期欧元
上涨的罗杰斯则继续冷对黄金，
并称黄金可能跌至1200~1300美元/

盎司。他认为：“黄金连涨长达十
余年，这在金融资产里很罕见，所
以黄金早就应修正。”考虑到索罗

斯早早落袋为安，保尔森高位“割
肉斩仓”，2012的黄金走势注定继
续纠结。

油价阀门

霍尔木兹海峡

关于欧盟对伊朗的石油进口

禁令已不再是焦点，美国与伊朗
之间在 “石油咽喉”——— 霍尔木
兹海峡之争已成核心。因为，全球
最重要产油国都集中在波斯湾沿
岸，而霍尔木兹海峡正是波斯湾
进入印度洋的唯一出口。该通道
占到全球石油运输总额的20%左
右，每天经过该区域运往全球各
地的原油约1600万桶。

“地缘政治非常难以预测”，
瑞银资管部门全球商品研究主管
DominicSchnider称，“不过基于现
在的不确定性，油价将很难出现
大幅回调。”对于伊朗发出“如果
制裁油价将冲250美元的警告”，均
未被投行与金融大鳄们认可。

值得注意的是，从供应面看，
路透本周三公布的一项调查显
示，石油输出国组织(OPEC)石油
产量在12月达到2008年10月以来
最高，目前成员国尚无减产为利
比亚恢复供应留出空间的迹象。

不过，高盛继续看多商品市
场，认为现货市场供应偏紧将推
高商品期货的价格，建议投资者

“超配”大宗商品，预测未来12个
月大宗商品价格整体将上涨15%，
2012年原油高点有望冲击125美元
/桶。高盛认为，只要不引发全球
经济衰退，金融危机对大宗商品
价格的影响就不大。

摩根士丹利和摩根大通的观
点却不同于高盛。摩根士丹利本
周三说，2012年商品期货价格升幅
有限；上个月，摩根大通则把商品
期货的配置建议调整至“低配”。

除了黄金与原油外，铜、可可
也都是看高盛看多的品种。而咖
啡、白糖、棉花则被看做是有下行
压力的品种。(每经)

投行看多黄金
伊朗石油禁运牵制市场神经

在唏嘘中2011已成为历史，美国独立于欧债危机之外，不仅国债二级市场投资收益率近10%，

道琼斯工业指数更是实现5%的上涨，曾经在黄金上赚得盆满钵满的保尔森不小心也中 “招”，

华尔街三剑客——— 巴菲特、索罗斯、罗杰斯在2011年底也相继将手伸向了主流资金避之不及的欧

债风暴中心。

展望2012，全球顶级机构与金融大鳄对曾经令许多人跌破眼镜的黄金看法出现了明显分歧，

但仍然是唱多之声更甚。相比之下，由于涉及伊朗地缘政治因素，石油的走势扑朔迷离，一旦开

战，石油价格真要飙涨到250美元/桶吗？
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