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! ! ! !身在凛冬，遥望春天。
来自华安黄金 !"#基金的看法

是，$%&'年黄金将再次发光。$%&(

年，上证 &(%、沪深 )%%、创业板指、
中小板指分别下跌 $&*、$'*、))*、
)+*，黄金上涨 ,*，大幅领先权益
市场。$%&(年 '月底，华安黄金 -"#

基金开始推荐黄金，主要有 )个理
由：美国加息预期大幅下降、美国经
济增速放缓、全球风险上升。去年 &%

月初，美国 &%年期国债第一次突破
).$*，而美股出现较大跌幅。

据华安基金的基金经理许之彦
博士判断，$%&'年黄金依然处在修
复行情。前两年金价一直受美元升
值制约，目前市场有较大变化。从供

需层面看，黄金需求在明确增加，而
供给没有增长，对黄金是利好。中长
期看 $%&'年对黄金比较有信心，在
资产配置框架下，黄金是重点推荐
的品种。

中国银行上海市分行金融市场
部交易员忻亦乐认为，$%&'年金价
有望突破 &)/%美元0盎司的前期高
点，达到 &,%% 美元0盎司。她说，
$%&/、$%&+年金价都是从四季度开
始上涨，涨幅超过 &%*，如果 $%&(

年四季度起的金价上涨也参照这一
规律，$%&'年一季度可见到 &)%%美
元0盎司，有一波上涨。$%&'年美国
财政赤字和贸易赤字“双赤字”问题
如果持续发酵，加上中美贸易摩擦
'%天缓冲期过后整体局势有反复的
话，会提升黄金受追捧程度。二三季
度金价可能整体震荡上行，年底有
望冲击前高。如果这期间美联储表
态偏鸽派，加上全球央行结束宽松

政策利差不断缩窄，美元资产吸引
力下降，预测四季度金价站上 &,%%

美元0盎司。
忻亦乐分析说，$%&' 年美元走

势有见顶的可能性，减税等刺激效
应减弱，美国经济没有像预期的那
么好，美联储加息动力不强，预计
最多升息两次。$%&(年金价走势较
为疲弱，主要因为美元资产受追
捧，避险因素促使大家去买美元而
非买黄金，今年对美元走弱加上黄
金回归避险属性的判断，看好金价
走势。如果避险资金从美元资产中
撤出，利好金价。

除了黄金 -"1基金外，目前个
人客户主要可投资账户金、实物金、
积存金、代理金交所交易以及黄金
挂钩理财产品等。其中纸黄金等账
户贵金属，买卖点差低；有提金需求
的，可选积存金；善于利用杠杆的，
选黄金 "23产品。
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! ! ! ! $%&(年，国际金价最终
收盘于 &$($.&+ 美元0盎司，
连涨 )个月。

比尔·盖茨曾多年蝉联
全球首富。他的全部身家如
果折算成黄金价值，大概有
多少呢？上海黄金交易所理
事长焦瑾璞给出了答案：“转
换成一个黄金立方体的话，
边长约为 ,.'米。”他打趣
道，所以你可以说，自己
的财富和比尔·盖茨相比
差距还不到 4米。
黄金具有稳定性和稀

缺性，一旦被开采出来，能
一直流传下去。焦瑾璞

理事长提供了一组数字：人类
历史上开采的黄金总量为 4/亿盎

司，总价值达 /.(万亿美元，但只能转
化成一个边长为 $%.'米的立方体，比

美国自由女神像的高度矮得多。全球每年
的黄金产量只相当于一个边长为 4.4米的
黄金立方体价值。$%&+年，全球黄金总供
应量增长 %.&+*，从 $%&/年的 )$/)吨上
升到 )$/(.+吨。$%&(年上半年全球黄金产
量为 &/$'.4吨，同比涨 ,*。由于中国出台
了比以往更严格的环保法规，中国黄金产
量则持续下跌。截至 $%&(年 (月，所有央
行共计持有约 ))+/)./吨黄金。
与其他金属不同，黄金同时拥有商品属

性、货币属性和金融属性。黄金在饰品和工
业等领域具有特殊的使用价值，比如我们每
个人手机里的线路都要用到黄金，$%&+年
全球科技领域用金需求为 )))吨。在金本
位时代，黄金长期担当货币职能。&',,5

&'+&年布雷顿森林体系下，黄金曾作为与
美元挂钩的货币基准，成为国际货币储备的
重要组成部分。$%%(年全球金融危机后，黄
金的货币属性日益受到重视，各国央行一
路增持。而黄金作为非主权信用类资产，
在当前的信用货币体系下，发挥着避险功
能和稳定器的作用，具有内在的投资价值。
无论是藏金于央行，还是藏金于民间，黄金

走在价值回归之路上。$%&+年，全球央行连续第 (年
成为黄金净买入方。各国央行去年上半年合计买入黄金

&').)吨，是 $%&4年至今的同比最高水平。截至 $%&(年 '月，
我国黄金储备已达 &(,$./吨，占外汇储备的 $.)*。焦瑾璞理
事长介绍说，黄金长期来讲是通货膨胀的对冲工具。从美国的
历史数据来看，过去的 &%%年中，货币平均增速为 /*，但经济
实际增速只有 )*，多出的 )*恰好是黄金兑美元的涨幅。最近
的 $%年，美国货币增速未变，但 637实际增速越来越低，近 +

年的 637实际增速平均只有 &.,8，说明货币贬值在加剧。
家庭理财加入一定比例的黄金配置，可以有效分散资产

组合风险。作为风险资产，黄金与股票、债券和房地产均呈现
弱相关性；与大宗商品有正相关关系，相关系数为 %.)+；与美
元呈现负相关关系，相关系数为5%.)(。
当前世界经济增长仍然较为低迷，贸易保护主义、逆全球

化和民粹主义倾向有所抬头，主要经济体政策走向存在较大
不确定性，全球经济增长的不稳定和不确定因素明显增加。黄
金的投资和避险价值有所凸显，近期市场活跃度明显提升。

! ! ! !相比“纸上富贵”式黄金投资随
价格起落，中国人对黄金消费的热爱
痴心不改。中国、印度是传统的金饰
消费大国。$%&+年全球金饰需求为
$&)/吨，同比增长 ,*。在 ($吨的全
球增量中，印度和中国共同贡献了
+4吨，远远领先于其他市场。$%&(年
上半年，全球金饰需求为 &%)&.$吨。
其中，中国的金饰需求增长 4*至
))$.'吨，为三年来最高。传统的纯
$,9金饰继续占据市场主导地位。
得益于旺盛的消费需求，近十年

来“西金东移”现象明显。据世界黄金
协会统计，过去 &%年，全球黄金需求
上涨近 4%*，而同期亚洲的黄金需
求涨了约 $4%*，亚洲的黄金消费已
占全球的 +%*以上，成为主要需求。
$%&/年诞生的“上海金”，已与“伦敦
金”“纽约金”构成三足鼎立之势。

提到金饰，$%&) 年金价大幅下
跌，中国大妈抢金反被套牢的往事
历历在目。来自世界黄金协会的报
告显示，在经济增长和财富积聚的
推动下，中国自本世纪初以来一直
保持着旺盛的金饰需求，在过去 &4

年里增长至 )倍以上。中国如今是
全球最大的金饰市场，占全球需求
的 )%*。$%&)年暴跌的金价引发购
买热潮，市场出现了创纪录的店铺
数量、过剩产能和激烈的价格战。
$%&)5$%&/年中国的金饰需求缩减。
经过一段修复期以后，$%&+年起需
求重现增长迹象。世界黄金协会认
为，金饰企业致力于让自己的产品
组合变得时尚，改进设计，并将消费
者的线上和线下体验无缝衔接，这
些努力已经初见成效。一个更专注
于消费者的行业加上中国不断增长
的财富，将为全球黄金需求和黄金
的长期表现提供支撑。
“在过去 $%年中国的金饰消费

发展中，东方文化为行业创造了一
条‘护城河’，”上海城隍珠宝有限公

司总裁李冬梅告诉记者，“因为国外
首饰企业基本不做 $,9 的金饰，在
消费品行业普遍受到国外产品冲击
下，金饰行业受到的影响较小。”国
内消费新趋势显示，年轻一代更愿
意为品牌文化埋单，注重产品中所
蕴含的文化表达，而不是一味追逐
高价产品。独立设计师、设计师品牌
将越来越受消费者青睐。

李冬梅表示，国外奢侈珠宝品
牌都拥有令人交口称赞的热销系
列。比如，蒂芙尼的 ":;;<=> 9?>@系
列，卡地亚的 ABC?系列，梵克雅宝的
四叶草系列。国内港资品牌及本土
品牌也越来越关注于打造经典标志
性产品，以增加品牌活力 。另外，黄
金首饰二次回购流通将成为潜在的
服务创新机会。每年市场上有大量旧
首饰沉淀，如何推动以旧换新消费，
唤醒这些沉睡的黄金，蕴藏着机会。
选择金饰，消费成分大于投资，快

乐第一，保值第二。但是从中国人的传
统文化看，晴天须防雨天，不管金饰金
条，家里藏点金子，总归多点安心。

2019年来了。每一年都是“最难”的一年，然而每一年
都要乐观地向前看。经历了只要钱存银行就能算理财大赢
家的2018年，2019年家庭投资有哪些还算靠谱的选择？
我们将在今后几期新民财经封面稿中一一分析。

首席记者 谈璎
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黄金 的春天会不会来？


