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新华社上海12月22日电 题：五问金市

新华社记者陈云富、程思琪

贸易局势面临不确定性、多国央行回归宽松货币政策、地缘政治风险不时显现……2
019年，一系列利多的因素不断激发市场，推动黄金市场上演了多年不遇的凌厉涨
势。

展望2020年，新高之后会否还有新高？黄金市场会发生哪些变化？应该如何在市场
“掘金”？投资者对此高度关注。

2019年黄金表现几何？

2019年，黄金市场一举打破僵局。此前，国际金价已连续两年展开震荡盘整，而一
进入2019年，金价就迎来一轮冲高回落，但随着美联储降息，以及随后不少央行先
后加入宽松货币“阵营”，金价再次冲击6年来的新高。

统计显示，国际金价今年以来已累计上涨超过15%，创下了2011年来的最大年度涨
幅。而以人民币计价的黄金价格涨幅更大，其中上海期货交易所上市的黄金期货价
格年内累计涨幅达16.5%，是三年来最大的年度涨幅。

“实际上，相比其他的投资品，黄金的表现也毫不逊色。”期货分析师王超表示，
和其他大宗商品相比，黄金也位居2019年涨幅最大的十大商品前列，主要大宗商品
中略低于原油市场同期约26%的涨幅，而和股票投资相比，金市的表现也仅小幅低
于上证指数同期约20%的涨幅。

央行为何一直“买买买”？

哪些因素带动了2019年黄金价格的上涨？“在主要的需求领域，央行依然是最受关
注的购买者。”王超说，虽然价格有所上涨，但各国央行一直在任性地“买买买”
。

世界黄金协会的数据显示，到10月份，新兴市场央行增持黄金储备的态势仍在持续
，全球官方黄金储备已达3.45万吨。仅在过去一年中，全球央行累计增持的黄金超
过620吨，显示出央行对黄金这一资产的强劲购买力。

世界黄金协会中国区董事总经理王立新表示，央行增持黄金主要目的是分散风险，
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并追求安全性、流动性和回报性。由于市场面临不确定性，加上全球央行外汇储备
资产在不断上升，央行对储备资产也存在从单一货币转向多货币系统的需求，提升
黄金在储备资产中的比重无疑是一大选项。

“中国大妈”缘何不再购金？

不同于央行，面对价格的不断上涨，“中国大妈”则更多选择了观望。中国黄金协
会的数据显示，今年前三季度，我国黄金的消费同比下降了近10%，降幅最大的金
条和金币降幅分别达到27%和40%。

“在目前被公认的需求旺季，黄金的消费依然没有太大起色。”中国黄金一家旗舰
店售货员告诉记者，由于价格不低，不少消费者都选择继续观望。

在业内专家看来，国内市场黄金消费的高峰或正在过去。“新一代的消费者消费观
念和投资理念都发生了很大的变化。”“90后”金融从业者杨涛告诉记者，在金饰
选择上，父母辈消费者非常在意纯度和克数，而身边的同学、朋友更注重款式，对
纯金的饰品并不“感冒”。

在投资领域亦如是。“老一辈的投资者说买黄金一般是把金条‘搬’回家。”杨涛
表示，而身边消费者的选择更多，也更在意方便性，比如通过手机App类似于买理
财产品，投资黄金ETF或挂钩金价的相关产品，也能达到投资的目的。

金阳矿业首席分析师蒋舒也指出，在黄金首饰的消费上，国内市场事实上已经走过
“饥渴期”，价格敏感型的理性消费者，大跌才会大买。

2020年黄金涨势能否持续？

进入年底，随着中美贸易摩擦局势有所缓和，加上美联储对降息按下“暂停键”，
国际金价一度也有所回落。投资者担心，金价的大幅上涨是否会告一段落？

山东黄金首席分析师姬明指出，2019年推动金价上涨的因素归结起来仍是避险，而
进入2020年，这一因素很可能减弱，经济的缓慢复苏，无疑会限制金价的上涨空间
。

“如果经济增长未出现衰退，大概率金价会走弱。”蒋舒也认为，随着经贸摩擦的
紧张局势有所缓和，经济增长有所修复，避险需求减弱无疑会限制未来黄金市场的
表现。

“但从货币环境来看，全球大多数央行的宽松货币政策预期还没根本性改变。”华
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泰长城期货研究员师橙则表示，贵金属价格中长期仍具有较有力的支撑，到2020年
，贸易争端以及美国大选等不确定因素还会对市场带来一定的“干扰”。

投资者该如何“掘金”？

2019年是“2010年代”的最后一年。据统计，在过去10年，国际金价累计上涨了
约35%，临近新一个10年的开端，投资者应该如何看待这一资产？

“自从1971年美国宣布结束金本位以来，每个10年的市场表现差异不小，但从长
期来看，投资黄金的收益不低。”杨涛说，有机构统计，剔除通胀的因素，金价近
50年来的年均涨幅约6%，投资者进入金市仍应首先区分投资和消费，并选择好合
适的渠道。

在专家看来，对于黄金，投资者仍应更多将其视为长期资产配置组合的一个品种。
“黄金的主要作用是和其他资产的相关性低，即其他资产无论涨跌，黄金的表现都
相对更稳定。”蒋舒表示，实际上，一些海外的家族投资基金，常常每年将一定比
例的资产固定投资于黄金，这一策略或许值得投资者借鉴。
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