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实习记者｜田佳宁

自3月以来，国际金价持续上行，涨势明显，接连突破1900美元/盎司、2000美元/
盎司的整数关口。尽管近期有所降温，但表现依旧抢眼。

Wind数据显示，4月6日，COMEX黄金期货主力合约为2034.4美元/盎司，紧逼20
20年8月份的历史最高点2089美元/盎司。

黄金价格为何突然暴涨？背后究竟有受哪些因素操纵？个人投资者在该时点应如何
合理进行投资？

国泰基金管理有限公司经理艾小军与光大期货研究所有色金属总监展大鹏向界面新
闻进行了解读。

自3月8日起，现货黄金价格便一路上行，透露着高涨的市场恐慌情绪。国泰基金管
理有限公司基金经理艾小军从两大宏观因素对该现象进行了深度解读：

首先，硅谷银行破产、瑞士银行的信贷危机等一连串的风险事件为广大投资者敲响
了警钟，导致全球投资者的避险情绪持续升温，刺激了金价上涨。

其次，美国供应链与产业链的回归使得非农就业数据涨幅强劲，远远超出市场预期
，导致国际金价承压，虽然这种趋势可能并不会持续，但是已经对国际金价产生了
重要影响，同时未来美联储预期降温也会导致金价上涨。

光大期货研究所有色金属总监展大鹏表示，国际金价上涨也得益于美元指数走弱：
“当美元资产表现较差时，受益最大的便是贵金属。”

随着近期各国频现的国际贸易宣布以本币结算足以看出市场对美元稳定性产生了较
大的质疑。3月29日，巴西政府同我国达成不再使用美元作为中间货币、使用本币
进行贸易的协议，据艾小军表示，自新冠疫情以来，全球范围内尤其是第三世界国
家呈现出明显的去美元化趋势，掀起了新一轮的逆全球化浪潮。

受到上述多种因素的影响，使得全球金价疯狂上涨。2022年，全球央行黄金净购买
量达1136吨，价值约700亿美元，创55年来新高。在全球央行的带动下，全球黄金
总需求也达到2011年以来的最高水平。展大鹏认为这一现象是较为罕见的，各国央
行增持黄金的配置有两部分原因：一是出于美联储持续加息；二是由于俄乌冲突、
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中美贸易战等地缘政治的不稳定性，部分国家对美元的信心有所动摇，纷纷选择加
速购置黄金，分散金融风险。

但各国央行购金绝非阶段性的行为，且买入后再次抛售的概率极低，据展大鹏表示
，当央行卖金行为发生时，通常意味着本国正在面临严重的金融危机，外汇表现紧
张，需要利用黄金来换取货币流动性，2008年的次贷危机与2020年美联储的危机
则是最明显的例证。对此，艾小军作了补充：虽然黄金抛售概率低是确定的，同时
也要注意，事实上增持的1000多吨黄金创下的55年以来的新高并未对金价产生较
大影响，同时，艾小军认为央行在影响金价的意愿方面并不强烈。

3月份以来，国际金价快速上行，并于3月底突破了2000美元/盎司的整数关口，距
离历史新高仅有一步之遥，专家对其是否会触及历史高点给出了不同的解读。

艾小军认为如果未来美联储持续降息，则会驱动金价的新一轮上涨，因此，未来金
价打破历史新高的概率极大。展大鹏展大鹏则持相反的态度，他提出美联储降息的
前提是经济快速下滑，此时通胀预期可能转为通缩预期，反而会对金价形成压制，
由此打破历史金价记录的难度较大。同时，透过持仓量的迅速增加可以看出，其中
避险情绪占了较大一部分，如果宏观调控使得避险情绪趋于缓和，可能会使得金价
出现回调趋势，但由于现在局势动荡不安、变化较快，从中小银行出现挤兑风险到
欧佩克原油减产，短期的价格很难降温。在此背景下，从资源配置的角度，展大鹏
建议各位投资者通过投资黄金来对冲不确定的金融风险。

投资黄金的渠道不止购买实物黄金一种，除此之外还可以购入银行投资的纸黄金与
黄金基金ETF，艾小军认为后者更适合中小投资者投资，可以不用承担实物黄金磨
损及回收折扣的风险。并且，当下是金价正热的时点，黄金有较大的配置价值，艾
小军建议现持有黄金的投资者不必离场，可以微观动态地调整黄金在个人投资组合
中的仓位，以分散投资风险。

注：观点仅供参考，不构成投资建议或承诺。投资者在进行投资决策前，应仔细阅
读本基金的《招募说明书》和《基金合同》等法律文件，根据个人风险承受能力选
择合适的产品。基金有风险，投资须谨慎。
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