
板块统筹：蔡宇丹 美编：许雁爽 组版：马秀霞

大鳄离场散散散户户户躁躁躁动动动
黄金，，，该该该抄抄抄底底底了了了吗吗吗
本报记者 桑海波 崔滨
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大鳄告别“黄金央行”

索罗斯离场，保尔森巨亏，他寄予
厚望的“随着中央银行不停印钞，黄金
将是对抗通胀的最佳武器”显然落空。

自10年前第一种以1/10盎司黄金
为交易单位的基金产品在证券市场流
通交易后，便利的投资购买实物黄金的
ETF基金在世界各地持有的黄金总量
已达到2491吨左右，超过了除美联储和
德国央行以外的所有国家的黄金储备。

但现在，人们正从这个带给他们财
富和快乐的“黄金央行”抽身离去。

市场监测数据显示，今年以来，全
球黄金ETF已累计抛出140吨黄金，尤
其是2月份超过75吨的黄金ETF减仓量
创下了10年来单月新高。而这是在此前
若干金价疲软时期从来没有出现过的
景象。哪怕像2011年最后2个月，金价曾
下跌13%，但黄金ETF当时依然选择坚
定地增持黄金。

更有风向标意义的是，全球黄金买
家都盯着的那几个人，也纷纷表现出对
黄金未来走势的看空，比如乔治·索罗
斯。

2月中旬，在纽交所上市的黄金
ETF市场巨无霸——— SPDR基金披露，
在黄金投资领域享有盛名的索罗斯已
大幅减持50%的黄金基金仓位，而另一
位黄金投资大佬摩尔·培根甚至清空了
自己的持仓，并继续减持着自己的现货
黄金信托基金。

这是一个值得所有黄金投资人关
注的信号。回顾过去几年，索罗斯炒金
表现为全部报捷。2009年下半年，他大
手买入黄金相关ETF，当时金价约为
940美元/盎司，直到他持有至2011年第
二季售出时，金价已经冲高到每盎司
1470美元。

虽然索罗斯曾错过之后2011年下
半年的黄金历史新高1923美元/盎司，
但金价回落至1500美元/盎司后，他再
次出击，短炒获利后再次沽出。

索罗斯曾说，“当利率低企时就有
条件产生资产泡沫，而最终的泡沫是黄
金。”眼下，索罗斯似乎认定黄金泡沫破
灭的那一天到来了，相比投资黄金，他
现在更感兴趣的是做空英镑。

截至目前，黄金投资大佬中，只有
明星基金经理约翰·保尔森还坚持持有
黄金ETF，在其公司总市值158亿美元
的基金资产中，有接近1/3押注在了黄
金上。

只是，他寄予厚望的“随着中央银
行不停印钞，黄金将是对抗通胀的最佳
武器”显然落空，在近日发给投资者的
信件中，保尔森承认自己今年在黄金投
资上已经累计亏损26%。

中国散户的投资冲动

2011年以来，金价先后四次跌至320

元/克，随后又反弹。当金价再次跌至这
一点位，不少人认为抄底时机到了。

“一次买入5万、10万、20万，每天这
样的客户很多。”兴业银行济南分行黄
金外汇交易中心董强向记者介绍，2月
21日，金价跌至320元/克左右低点，不
少人开始抄底建仓。

“2011年以来，金价先后四次跌至
320元/克，随后又迎来反弹，当金价再
次跌至这一点位，不少熟悉黄金投资的
人认为抄底时机到了。”董强说。

从银行渠道来看，抄底行为推动了
黄金业务交易量攀升。董强介绍，“兴业
银 行·金 交 所 交 易 金 ”业 务 中 ，仅
Au99 . 99交易品种，从2月20日至今二
十多天时间，分行客户的买入量就达到
1000万元以上。

散户交易中也频现大单。13日，该
行某客户一次性买入了100万，另有一
位客户买入了50万元。

“国人投资黄金的热情仍在持续升
温。”工行山东省分行营业部结算业务
部张珊珊说，从营业部情况来看，实物
黄金销量在快速增长，2月前后这段时
间，实物金销售较去年同期增长超过
100%。购买“纸黄金”的账户贵金属客
户数也较去年同期增长15万户。

“有的客户前不久刚买了500克金
条，刚刚又打电话来预约500克。”张珊
珊称，由于投资金条销量不错，营业部
存货紧张，有时需向上级行申请调拨。

有人看多黄金走势，也有不少人看
空。“其实，看空金价走势，并不影响黄金
投资。”张珊珊说，不止股票、期货可以做
空，黄金投资也引入了做空机制，目前，
多个黄金投资品种提供双向交易，黄金
投资不再是简单的买涨不买跌了。

比如，黄金T+D业务就提供双向交
易，如果投资者对黄金价格走势不看
好，可以通过“做空”手段盈利。张珊珊
介绍，在济南，该行贵金属递延业务成
交量较去年同期增长近90%，做空交易
和做多交易量都有明显增长。

“T+D操作机会主要靠波段，波段
内金价振幅越大，投资者盈利的空间越

大。”兴业银行董强说，前段时间，金价
下跌幅度较大，T+D交易也相对比较活
跃。不过，董强提醒，由于采取保证金交
易，如果没有踏准节奏，在杠杆效应下，
损失也是巨大的。

12年牛市终结了吗

作为黄金消费的主要市场，中国人
购买黄金的愿望越来越强。从货币角度
来看，美国释放了量化宽松货币政策退
出预期。

由于黄金多年来形成的避险保值
传统，它天生与经济企稳复苏无法共
存，而此次引发黄金ETF基金持有者对
黄金看涨情绪低落至2007年全球金融
危机以来最低的原因，正是眼下世界经
济的回暖。

随着以美联储为首的各国央行开
始购买超过35万亿美元的债务，美国经
济从2008年12月恢复增长。随着全球股
市近期创出为期4年的新高，同期美元
处于7个月高位，投资者对实体经济表
现出了更多的信心。

对于目前黄金投资的回落，世界黄
金协会认为，目前形势与2011年第一季
度类似——— 当时，一些投资者预计经济
增长将会回升，因此纷纷赎回黄金
ETF。“那次的赎回规模尽管比不上这
次，但也相当可观。”

不过，历经数月的价格低谷之后，
近期金价有抬头之势，资金也开始有回
流的趋势，有投资者猜测，金市抄底时
机已到。

对此，中金公司分析人士称，金价
上行仍面临重重压力。目前来看，美国
短期财政问题对美元的下行压力已经
基本过去，且力度低于前期预期；而未
来欧洲和美国之间的增长差将导致美
元进入中长期结构性的牛市，更强的美
元意味着金价面临下行压力。

对于金价未来走势，有银行分析人
士认为需要从供需和货币两个角度来
看。作为黄金消费的主要市场，中国人购
买黄金的愿望越来越强。从货币角度来
看，美国释放了量化宽松货币政策退出
预期，但全球性通胀并未因此转变。

这就好像2011年那次经济回暖的
幻想，当人们对全球经济的信心又逐渐
熄灭后，此前因大规模赎回而回落的金
价再次飙升。而现在的我们似乎又来到
了这样的一个十字路口。

黄金未来是牛是熊，依然是存在于
每个人心中的问号。

国际黄金市场
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大牛市。过去12年，

黄金如同一个光芒
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面对投资回报

光芒暗淡的黄金市
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