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【内容概要】

今年以来，国际局势持续动荡，近期较大的事件就有英国脱欧、法国尼斯恐袭、土耳其军事政变。人们常说，乱世藏金。黄金价格从年初的1060美元攀升至1340美元，半年涨幅超过25%。在资本市场，A股带“金”字的山东黄金、紫金矿业、中金黄金过去一个月涨势喜人。市场对于黄金持续看好，那么，投资黄金需要具备哪些基本知识？本期雪球专刊推出《黄金投资必备指南》，希望大家能从中有所收获。


1. 买黄金，你需要弄清这些事

作者：@骑行夜幕的统计客，发表时间：2016-07-17；

原帖链接：https://xueqiu.com/2480001764/71998882


世界很乱，英国脱欧，法国尼斯恐袭，土耳其军事政变。

乱世藏金，黄金价格从年初近5年低点1060美元，半年时间已攀升至1340美元，涨幅超过25%，对不懂原油期货的大妈来说相当可观。

大V都在猛吹黄金，A股带“金”字的山东黄金、紫金矿业、中金黄金过去一个月涨势喜人。背景下有家名为金一文化的上市公司7月15日却悲催地发布业绩修正预告，因金价上涨公司的黄金租赁业务“躺枪”，导致净利润少了数千万元。姓金的是负债，只有名金的才是资产。

今天从世界黄金协会（World Gold Council）看到份有趣的数据，从官方文档中原封不动地扒下来：
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全球官方黄金储备的老大是美国，有超过8000吨，大家可以自己掰手指头算算值多少钱，占其外汇储备的四分之三。接下来，德国、意大利、法国、荷兰四国黄金储备都占其国家外储的60%以上。

中国在这张榜单上仅排第五（剔除IMF），按总量算如今在全世界很“流氓”的祖国这种位次的排名已很少见。

去年人民币开启对美元贬值，外汇储备减少时，央行副行长易纲曾解释是“藏汇于民”。有没有“藏汇于民”不好说，中国老百姓“藏金于民”那是一定的。
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中国！印度！中国黄金消费直至近年才超过印度。

然而，与民间消费相比，中国的官方黄金储备仅1800吨，占外储的比例仅2%。与中国相仿，日本、印度甚至是英国黄金储备占外储的比例都是个位数。

各路鼓吹黄金价格要涨其中一个重要的论据是，中国官方近几年在悄悄囤金。只要中国“买买买”，焉有不涨的理由？

再上数据：
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中国黄金储备从2000年的不到400吨，上升至如今的1800吨，上涨了4.5倍，这涨幅，对比外储余额和M2完全不值一提。同期，外储余额翻了20倍，M2上涨了12倍。
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官方对黄金的偏好远不及美元。即便2015年起购买了800吨黄金，今年上半年以来增速显著放缓，看来是买跌不买涨的“夹头”。

如果说百多年前的全球化，帝国主义列强是用火炮护航贸易，顺便掠取巨量的黄金储备（美国据传二战后黄金储备一度高达20000吨！），那么这一轮全球化，日本和中国则依靠勤劳和汗水积累了大量的美元储备。

黄金、美元，囤哪个划算？在货币宽松，全球放水的背景下，似乎有着4000年货币传统的黄金更实在些，尤其当今世界又那么乱，放任特朗普上台，美元也不一定靠得住。再说上世纪70年代初布雷顿森林体系瓦解后，美国正是在用美元兑换黄金上“耍赖”，才有了如今的现代金融体系。

现代金融体系正是建立在没有绝对的信用货币这一基础上，很有点“相对论”的味道。二战后的布雷顿森林体系当中，黄金和美元构成了信用的绝对参照系，其他货币的汇率都相对其波动，而且尽可能不波动。这样的强迫有序，对实则无序的各国经济，强加上一道平衡预算的“枷锁”（如今的欧元区面临的是同样的问题）。

70年代后，黄金与美元脱钩，各国汇率自由浮动。一国只要经济靠不住了，对外收支不平衡了，汇率就要贬值。对内平衡预算不再是必须，只要获取别人的信任，大可以用本币举债，用别人的投资支持本国经济的发展。

对比90年代，中国以吸引外资，吸收FDI的方式获取外汇投资；21世纪后，美国则是直接发行国债，吸引其他主权国家动用外汇储备进行美元本币投资。

前者是民间行为，后者是官方行为；前者是冒险冲着利润，后者是避险寻求安全。前者有如投资股市寻求资本回报，后者有如购买理财产品承担负利率本金缩水的风险。中国官方则是巨量囤积美元外汇储备，美债收益率抵不上人民币升值，财富缩水。

如果从2000年开始不是囤美元，而是囤黄金，那赚大发了。2000年至今，上涨了4.5倍；同期美债收益率按3%计仅60%的回报，不值一提。
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同样值得注意的是，金价从1980年到2000年的20年周期，跌去一半，而同期美国股市则上涨了10倍以上。

1970—1980这个乱世十年，金价熠熠生辉上涨了20倍。涨多必跌，何况是黄金这根本不生息的资产。

如果把黄金比作黄金国的货币，它的价格几乎没有任何实体支撑。黄金的工业用途仅占黄金需求的10%。因为黄金不是消耗品，所以它剩下的90%的需求（无论是民间消费还是官方储备）都被收藏起来了。这就好比对人民币/美元的需求仅有10%来自于贸易，剩下的90%都要么被民间”“集币”“爱好者收藏，要么被中国官方“储备”。中国现在每年的贸易额约4万亿美元，积累了10多年的美元外汇储备也未突破这个数字，所以对”实体国”而言，这个比例是倒过来的9∶1。

黄金就是黄金国这个“虚拟国”的比特币！

炒到多高取决于外部事件的推波助澜，取决于交易者的神经末梢，也取决于美元定价利率水平。

因为黄金不生（下）息（蛋），所以当其他货币的利率走高时，人们会卖出黄金，黄金价格下跌。当其他货币利率下跌时，人们会逆向思维，转投黄金，推升价格。实际上，黄金还是不下蛋，只是因为其他下蛋的鸡突然下不出蛋了，乌鸡的价格也就涨了。

黄金去年的下跌源自于美国加息，今年的上涨也可看作是因为美国没有进一步加息。所以，炒黄金有点炒美国利率的味道。中国的大妈凶悍，不懂金融，却可以拿手上的纸币砸死那帮不懂事的交易员，在2013年4月曾经神奇地短暂扭转市场预期。

尽管义和团终究没干过洋枪大炮，但须注意黄金如今悄然来到了中国大妈的成本线。在这个成交密集区，不知中国大妈如何想，交易员可是非常地想知道。

比起民间藏黄金，中国官方终究囤的是美金不是黄金。比起前一个百年的全球化，贸易盈余伴随的通常是本币债权，如今中国需要解决头疼的外币债权问题。

通俗地讲就是，我在全球贸易中占主导地位，通常要求对方用我的货币跟我结算。我的盈余也是本币。多出来的钱可以投资，可以借贷，可以在别国流通。这就是美元在拉美的现状。拉美每隔几年发生一次外债危机，正是源自于此。你欠美国的美元，还不出就是还不出，没处去印。

现在我们的外汇储备是美元，源自于全球贸易的美元结算。我们拿美元买美国国债，相当于美国向我们借美元。美国欠美元不怕，它可以再印，不断地借新还旧。前两年导致美国政府停摆的提升债务上限的问题正是源自于此。美国虽然没节操，还算有底线，知道不能像当年蒋介石的民国政府那样把钱印到提着麻袋装钱买肥皂。不管怎样，美国面对的只是内部约束。因为美元强势，他借别人的钱，别人反过头来需要看他的脸色。

积累了大量外汇储备的另一个原因是资本管制，中国境内美元不得流通。于是企业的美元贸易盈余只得向央行换人民币，导致了境内大量的被动人民币投放，推升房价、物价、股价各种价格。

如果贸易改由人民币结算，我方贸易占优势，对方的人民币需求量大于我方，人民币直接升值便可，不会由外汇占款多出来的人民币被动投向境内，也就不会造成境内资产泡沫。

打个比方，原本人民币兑美元1∶8，中国贸易占优势，人民币升值为1∶4，贸易平衡，则境内资产相当于升值100%。但如今，积蓄了大量外汇储备，汇率升值至1∶6，多出来的货币投放到境内伴随着热钱，资产的境内价格升值了300%，加之汇率升值33%，总共升值了400%。

矫枉必过正，现在这资产价格泡沫又反过来造成境内资本外流——卖境内过于高估的资产，通过各种手段换成外汇，全球购买相对低估的资产，造成了贬值压力。境内资产遭到抛售，长期也会造成价格下跌。于是就成了以下的两难问题。

保汇率？or保经济？

“实体国”的事也有”集币者”参与，那些如今购买海外不动产的移民和准移民们就是，他们需要外汇。

与黄金相比，”实体国”的”集币者”力量较小，但中国的”集币者”由于政治体制和国民赌性，一旦行动起来容易“扎堆”，一不小心可能会对汇率造成毁灭性伤害。

所以，央行只能暂缓执行资本账户放开，继续扎紧篱笆。

一边放开资本账户，推进人民币国际化，争取国际贸易人民币结算，像美帝一样用货币的信用薅全世界人民的羊毛，让中国人也能拿着人民币去全球冒险，赚取高额利润，扬眉吐气。

一边却怕放开资本账户，国内的”集币者”先跑光了，让人民币币值崩溃，不但没建立起信用，反而信用扫地。

这就是央行如今的两难。

凡事都有两面性。当年铁血手腕彻底肃清美元黑市，人民币强制结汇，资本管制和靠外汇储备帮助香港成功抵御住东南亚金融危机。这一政策延续不久，未料想到中国在加入WTO之后崛起如此之快，为我们积蓄了如日本当年一样过高的外汇储备。如今，船大掉头难。

从另一个角度看，本币输出靠的原本就不是贸易的强势而是军事的强势。日本30年前没做到这一点，金融战败是因为宪法晚修改了30年。中国如今，比起贸易战更至关重要的是寻求突破太平洋岛链的军事封锁。

国与国之间，首先你要是一个体面的“人”，融入世界的“人”，商场上讲信用能赚钱的“人”，最后你还的是一个上了战场能做大哥罩得住小弟的“人”。

有些国家至今不体面；

我们从改革开放后开始融入世界；

加入WTO之后开始能正大光明地赚钱；

现在要跨出最难的一步。毕竟大哥只有一个。

从西班牙到荷兰，再到日不落，然后美利坚，靠大妈买来的黄金做不成大哥。黄金是用航空母舰护航本币出去，抢回来的！

爱国不要嘴炮，只有”实体国”才能筑起“比特币”！

不做”集币者”，不做避险者，去冒险，去赚取高额利润吧！


2. 黄金涨疯了，还能不能跟？

作者：@齐俊杰，发表时间：2016-07-11；

原帖链接：https://xueqiu.com/5720355864/71673575


最近黄金涨疯了，特别是英国脱欧之后，现在已经涨过了1370美元，眼看着中国大妈们就要解套了，要知道这半年黄金足足涨了3成，年初买黄金的可能比买房子的赚得还多。那么现在的问题来了，黄金价格这么高了，还能买吗？

黄金价格确实短期涨得很高，短期内有一个明显的回调压力，但估计后面的行情还是很足的，我早说过买黄金就是盼着天下大乱，因为黄金不可能生小黄金，也就是不会产生利息。所以这不能算是投资，只是一个避险。也就是天下大乱，不知道买什么的时候，买黄金是个不错的选择。另外，黄金是不能长期持有的，因为黄金跟中国股市差不多，属于抽风行情，一般要么就是很多年不涨，只要一涨就够吃好几年，所以牛短熊长，而牛市的爆发力往往非常足。从大周期看，1972年至1979年那一波牛市涨了1781.48%，之后20年下跌了69.51%，再之后的10年又上涨了644.3%。最近一轮下跌是在2011年7月至2015年12月，跌幅达到42%。那么也就是说，如果我们把这波黄金的行情定义为牛市的话，它的涨幅恐怕远不止30%。
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从基本面来看，经济后面的问题着实不少，首先是欧洲那块，英国脱欧后，意大利的债务危机马上就来了，再加上希腊、葡萄牙、爱尔兰这几个国家，一旦引爆一个地雷很可能就是连环响。其次美国的经济复苏远不及预期，耶伦大妈始终无法痛下决心加息，而且美国恰恰活到了经济周期的坎上，我总觉得美国可能又快出事了，只是不知道这波危机会从哪个地方冒出来。第三，中国需求减弱，大宗商品全面走弱，经济需求不强。第四，各国国债都负收益了，还有资金哄抢，说明避险情绪极高。综合看，黄金的需求还是很大的，而后面一连串的催化剂，都可能会成为黄金上涨的新动力。

从黄金的货币属性来看，李迅雷给出了一个算法，中国的M2在2011年的时候为85万亿，如今已经达到146万亿，是2011年的172%；但目前黄金价格只是2011年最高时70%。如果觉得黄金跟货币可以对应的话，那么黄金显然还有很大的空间。
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综合来看，黄金可能处于一个爆发的初期，虽然不是投资，但应该有短期套利的机会，至于品种很多人也都在问。由于这种短期的避险套利性质，所以务必选择流动性大的品种，比如黄金ETF，纸黄金什么的，基本上电子计价，买卖零成本。如果想玩得大点，可以低杠杆参与黄金期货，这个流动性也挺好，而且占用资金少，最好别去买实物黄金，因为这东西一般都是长期避险工具，也就是锁在保险柜里，等哪天天下大乱，钱变成纸了，拿出来换饭吃的。买入卖出的手续费太高，而且也没什么人回收，保存起来还无比麻烦。所以实在是下下之选。至于黄金股票，股票的属性更大，跟黄金是有区别的，有可能黄金涨黄金股票不涨，因为它主要跟企业的业绩有关，以及股市的大行情有关。如果股市不好，企业经营成本上升，很可能就达不到买黄金的效果了。

最后，还是强调，黄金是避险工具，不具备长期投资属性，当世界恢复平静，美元回归强势，那么黄金的好日子也就到头了。而美元回归强势的信号，第一是美国经济走好，第二是耶伦大妈开始第二第三次加息，这个信号一定要注意。


3. 教你一招：如何看黄金涨跌指标？

作者：@财小鲸，发表时间：2016-07-15；

原帖链接：https://xueqiu.com/3778419832/71897459


（一）黄金涨幅达25%——在金融资产中独占鳌头

如果把今年以来的全球主要金融资产收益的表现进行排序，那么涨幅在20%以上的是黄金；涨幅在10%～20%之间的有日元、WTI原油（NYMEX）、布伦特原油（ICE）；涨幅在0%～10%的有人民币、欧元、标普500、道琼斯、印度孟买、英国富时100；跌幅在5%～15%之间有香港恒生指数、法国CAC、德国DAX、泛欧绩优股300、英镑；跌幅超过15%的有上证、创业板。
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从上图中不难看出，黄金在金融资产中独占鳌头，稳居榜首。仅今年上半年黄金收益达25%。截至7月12日，其涨幅达28%，每盎司1354.19美元创新高。炒黄金并不是媒体或者个别投资机构炒作的噱头，而是全球货币超发、危机四伏之时投资者对安全感的真实需求。

（二）现在要不要继续投资黄金？

“黄金已经火到这个程度了，现在还要不要继续投？”可能是大多数投资者思考的问题。下面小鲸给大家提供一些有效的判断黄金涨势的指标，从近期黄金上涨的指标中不难发现，此时投资黄金是个机智的选择。而且，作为普通投资者，将黄金作为资产配置大类中的一部分也是很有必要的。

1.通胀保值债券收益率（TIPS）

黄金价格主要受美元现金资产配置需求影响，而美元国债是美元资产配置的最大领域。考虑到美元现金资产需求的本质是实际利率，而不是名义利率，故财小鲸将通过用“美国国债收益率-通胀预期”近似模拟美元现金资产配置需求。而美国国债收益率减去通胀预期就是通胀保值债券收益率。


通胀保值债券收益率=美国国债收益率-通胀预期


对于美国国债和通胀预期大家或许已经耳熟能详，但对“美国通胀保值债券收益”这个名词也许会感到疑惑，财小鲸在这里向大家阐释一下。

通胀保值债券收益率（Treasury Inflation-Protected Securities，简称TIPS）始于1997年，是与美国财政部发行的与消费价格指数（CPI）挂钩的债券，这种债券的本金随通胀变化而变化，以保护投资者的收益不被通胀上升侵蚀。

通胀保值债券收益率与通胀预期是负相关，黄金价格与通胀预期是正相关，故通胀保值债券收益率与黄金价格负相关。即，如果美国通胀保值债券收益率下移，黄金价格会上涨；如果美国通胀保值债券收益率上移，黄金价格会下跌。
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2. TINSALNL指数

TINSALNL指数，英文全称为U.S. JP Morgan Treasury Investor Sentiment All Client Net Long，主要是美国摩根斯坦利跟踪债券投资者避险情绪。当TINSALNL指数出现下行，表明投资者避险情绪增加，金价上行，反之亦然。

可以说今年最为典型的地缘政治风险就是英国脱欧事件，激发了全球市场避险情绪。除中国股市逆势上涨之外，全球股市全线下跌，日经跌7.9%，标普500跌3.6%，道琼斯指数跌3.4%，而黄金作为有效的避险投资工具，却单日暴涨4.7%。
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3. 黄金ETF资金流向

SPDR黄金ETF （GLD）是目前全球最大的黄金ETF基金。黄金ETF是以黄金为基础资产，追踪现货黄金价格波动的金融衍生产品。由于黄金ETF持仓量很高，所以基金公司的买进卖出操作一般都会直接影响黄金的市场价格：当黄金ETF持仓量增加，对金价上涨有支撑作用；反之，利空黄金金价下跌。从最新的数据来看（截至7月12日），黄金ETF处于资金净流入，短期内金价上涨。
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4. 黄金看涨/看跌期权

黄金期权合同是指规定按事先商定的价格、期限买卖数量标准化的黄金的权利。如果黄金看涨期权成交量增加，表明黄金投资者预期未来某个时间点黄金价格会上涨，反之亦然。如果看涨期权成交量多于看跌期权成交量，说明黄金市场多空交战中，看多势力较占优势，反之亦然。

7月12日，看涨期权成交量剧减，看跌期权成交量微减，且减幅低于看涨期权，说明短期内金价下跌的可能性高。
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5. 黄金美元（XAUUSD）活跃期权

美元对黄金市场的影响主要有两个方面：一是美元是国际黄金市场上的标价货币，因而与金价呈现负相关。假设金价本身价值未有变动，美元下跌，那金价就表现为上涨。我们可以通过跟踪黄金美元（XAUUSD）远期价格以及活跃期权的布局来判断未来金价走势。

近一个月之内，看多期权多于看空期权。近一个月看多期权主要仓位在1320和1330，7月18/19/20日到期，做黄金实盘交易的投资者可以提前布局。
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（三）黄金王者归来，做乱世的弄潮儿

从黄金过去的表现我们可以看出，黄金已经成为今年全球金融市场乱世中的弄潮儿，2016年，黄金资产已成为绝大多数投资者的投资组合中必不可少的一部分，就像全球最大的对冲基金公司桥水基金达里奥说的那样：“你该配置点黄金了！可以在资产中配置10%左右的黄金。”

财小鲸立志将把最好最应景的投资机会带给您，并且帮助您将风险降到最低。在财鲸VIP组合中就配置了两只与金价走势密切相关的金矿ETF：VanEck Vectors金矿指数$金矿股ETF-Market Vectors(GDX)$和VanEck Vectors中小金矿指数$金矿小盘股-Market Vectors(GDXJ)$。

2016年初至7月13日分别暴涨131.36%、159.55%，夏普比率分别为2.16和3.14。在黄金犹如凤凰涅槃，王者归来的大好趋势下，配置与金矿开采相关的ETF，或许有意外的惊喜等着你。


4. 黄金价格哪里看？怎么看？

作者：@张翼轸，发表时间：2013-08-20；

原帖链接：https://xueqiu.com/3559889031/24888137


“昨日原油价格重挫XXX”“昨晚黄金价格暴涨XXX”，诸如此类的描述时常见诸报端。若只是要了解商品价格的大趋势，知晓相关价格和涨跌幅就足矣了。但是若希望对相关商品市场有一个更深入精准的分析，那么仅仅知道见诸媒体报道的价格是不够的，还必须了解价格的来源以及其背后的内涵才行。本文将对常见黄金的不同报价做一个详细的介绍。

报价以现货为主

一般而言，谈及金价，不加特别说明，一般都是以美元/盎司为单位的现货黄金报价。那么，现货报价来源于哪里呢？虽然许多现货经纪商均会发布自己的现货买入及卖出价，并且因为价差等原因彼此的价格往往有轻微的差别，但是若追根溯源，大多数现货报价多以NYMEX Globex电子交易平台的报价为主，同时参照当地区域现货交易平台交易时段的报价。如香港的经纪商就会参照香港金银业贸易场提供的报价（http://www.cgse.com.hk）

除了实时更新的现货价格之外，另一个市场较为关注的现货类黄金报价便是伦敦金银市场协会（LBMA）提供的早上和下午各一次的固定报价（AM Fix和PM Fix）。如世界黄金协会（World Gold Council）提供的2000年迄今日报价便是PM Fix报价。事实上，若投资者需要对黄金价格做一些基于日报价的分析，LBMA提供的Fix报价的确是最佳数据来源，在其官方网站（http://www.lbma.org.uk/stats/goldfixg）上你可以下载到截至1968年的日报价——不过因为LBMA毕竟是英国的机构，因此其提供的报价仅局限于美元/盎司和英镑/盎司两个报价，不过对于分析基本黄金现货价格已经足矣。

24小时分区数据不可忽视

Globex配合多个地区黄金市场，金价实现了24小时交易。不过由于各国的交易者一般在其工作时间内交易，因此金价在不同时间会受到不过地区交易者以及当地新闻事件的影响。比如说目前美国的经济事件对于全球市场影响最大，因此现货金价往往在纽约交易时段内波动最为频繁。

要观察分地区金价变动，由Kitco网站提供的金价24小时走势图（http://www.kitco.com/charts/livegold.html）无疑是最佳利器。这张走势图上，会标出香港、伦敦、悉尼、NYMEX Globex和NYMEX五大市场的开市时间段。有了这张图，金价到底在哪个市场的交易时段内出现巨大波动自然是一目了然。
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除此以外，此图上提供了过往三天的日内走势，可以帮助投资者快速了解最近几天的金价走势，同时对比金价在特定时段是否具有特定走势的规律。

通胀调整反映真实价格

黄金始终被许多人视为对抗通货膨胀的最佳利器。那么黄金是否能够对抗通胀呢？这个就要看通胀调整之后的金价走势了。

虽然诸如Bloomberg这样的专业报价平台有直接提供根据美国通胀调整之后的黄金价格，但是由于这些平台必须支付昂贵的报价费用，并非普通投资者能够问津。因此投资者若要知晓通胀调整金价，还是必须依靠自己的计算。

由于美国CPI数据每月公布一次，因此我们在分析通胀调整金价时，也比较适宜用月度价格作为分析单位。从世界黄金协会的金价统计页面（http://www.research.gold.org/prices/）我们可以下载到1971年迄今的月度金价。而从美国路易斯安那地方储备银行的FRED数据库中我们可以获得美国CPI物价指数，将月度金价除以当月CPI物价指数，便可以得到调整后的金价，我们便可知晓目前的金价相当于任意时期的美元价格了。

比如下图就是以1970年1月1日的CPI作为基点进行调整后金价与名义金价的对比，我们可以看到过去数年虽然黄金出现罕见大牛市，但是通胀调整后的金价依然未能突破1980年的高点，再回看过去十几年低迷的走势，黄金的保值效果，不可太当真啊。
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如果你是黄金历史学家

伦敦金银市场协会提供的1968年迄今的黄金日报价对于普通投资者自然是足矣。但若你有做黄金历史学家的兴趣，打算研究的对象是过去近百年乃是数百年的黄金走势，那么上述的数据就不够了。

在世界黄金协会的金价数据页面下，还有提供1900年迄今的年度金价数据，纵横100多年的历史，要把握近现代史中黄金的价格走势，应该是大有帮助的。当然，若你还需要追溯更久远的报价，那么就要参考Kitco历史报价（http://www.kitco.com/charts/historicalgold.ht…），这里面提供了1833年迄今黄金的年平均价，并且可以绘制成图表。Kitco的此项绘图功能很是强劲，还能绘制出近期十来年的月度走势图以及多个阶段的年走势图。

美元之外报价亦需关注

虽然美元/盎司是分析黄金时最主要的报价，但绝不意味着针对其他货币的报价便可以忽视。毕竟对于非美元区投资者而言，决定他们投资欲望的往往并非是美元报价走势，而是本国货币走势，而这两者因为汇率变换的因素，往往会存在迥异的走势。

一般大型黄金网站均会提供多货币的黄金报价，不过在这方面做得最好的，依然是世界黄金协会的报价统计栏目（http://www.research.gold.org/prices/）。在其报价统计Excel文档中，提供了美元、欧元、英镑、日元、南非兰特、加拿大元、印度卢比七个主要货币的黄金报价，以及综合了美元、欧元、英镑、加拿大和日元的G5指数。如今还有实时图表功能，无须下载Excel文档，也能轻松看到走势变化了。

期货报价很丰富

虽然黄金分析时一般以现货报价为主，但是考虑到更多的大型机构是通过期货市场参与黄金的交易，因此黄金的期货报价同样必须了解。

谈及黄金期货报价，最主要的自然是NYMEX的黄金期货报价。相比现货，期货市场报价更为复杂，由于存在多个到期合约，所以同一个市场存在多个期货报价。一般来说，最受市场关注的则是最近期货合约的报价。当原有的最近期货合约到期之后，则原有次近期货合约将替代前者成为新的最近期货合约。一般市场谈到黄金期货价格时，不加说明指的就是最近期货合约价格——虽然这不是一个真实存在的品种，但一般会将每个最近期期货合约价格连续记载成为一个品种，如在Bloomberg交易系统中被称为GC1，次近期合约价格为GC2，而在内地的中文报价系统中，则一般被称为黄金连1或者黄金连续1。

一般来说，期货最近期合约报价与现货金价走势很是吻合，而且彼此价差很小。但若是观察不同月份的期货合约，则可能存在较大的差价。如GC1与GC4便出现过高达16.3美元的差价，这意味着若卖出GC4同时买入GC1，并且进行实物交割，那么至多持有半年，即可获得这16.3美元的套利，虽然相比900美元的报价不过1.8%，但考虑期货的杠杆作用，以及提前套利完成的可能性，实际收益相当可观，这亦是不少对冲基金的套利收益来源。

相对价格更具实战意义

对于单纯的黄金交易者，现货金价、期货金价以及非美货币的黄金报价无疑是关注的焦点。但是对于不拘泥黄金单一品种的投资者而言，仅仅关注黄金各类绝对报价是不够的，相对其他品种的相对报价其实根据参考价值。

一般来说，较常见的黄金相对价格分析包括金价与银价的相对价格、金价与黄金股的相对价格、黄金与石油的相对价格、黄金与美股S&P 500指数的相对价格。利用这些相对价格，我们很容易便可以将黄金视作一种货币，得出其他品种的价格到底是偏贵还是偏低了。

下面以金价与银价的相对价格为例。根据Bloomberg 1979年迄今的金银价格分析，平均来说每盎司黄金可以购买61.57盎司白银。但是在1991年两者相对价格一度达到每盎司黄金可购买98.83盎司白银，大大超过历史平均水平，这意味着投资者若做空黄金同时做多白银，无论这两者绝对价格如何波动，只要相对价格下降，就可从中获利——比起猜测黄金或者白银的绝对走势，这是相对较容易的事情。反过来也是一样，2011年白银最火爆时，一度一盎司黄金只能买32盎司白银，这无疑是过低的价格了，那时候减持白银增持黄金，无疑也是好选择。
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5. 黄金到底能否抵御通货膨胀？

作者：@阿布哥哥-，发表时间：2015-05-23；

原帖链接：https://xueqiu.com/4332002288/36895635


根据以往在学校学到的知识或者一些主流媒体的宣导，黄金是可以抵御通货膨胀的。对于黄金是否能够抵御通货膨胀这个问题我始终心存疑问。至少我的有生之年在中国还未遇到过黄金发挥出抵御通货膨胀避险功能的情形。对于这个疑问我也上网搜索了很多资料。其中也有许多文章提出了黄金不可以抵御通货膨胀这个观点。比如引用新浪财经北美撰稿人陈思进的观点：“其实早在30多年前，金价就曾被炒高至突破每盎司850美元，即使按最保守每年3%的通货膨胀率来估算，那时的850美元的价值，也超过现在的2200美元！而从前100年来的历史数据分析，在任何一个30年的周期内，金价都不能抵御通胀！”很简单直观地否定了黄金抵御通胀的说法。

以目前我对黄金的认识，我更倾向于黄金不能抵御通货膨胀这个观点。1971年美国尼克松总统废除了美元金本位制。黄金逐渐失去了货币属性变为了商品。而货币是一种特殊的商品。如果说黄金可以抵御通胀，那么货币这种特殊的商品在贬值的时候，黄金这种商品的价格应该上升，两者的关系应该成同步负相关的关系。但在近30多年来，这种情况却并不明显。为了方便比较我找到了黄金及通货膨胀的数据做成了图表（黄金少了1987、1988两年数据）。
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上图有三个很明显的对比阶段：


一、1983—1997年我国CPI累加指数迅速增加。但是同期的黄金价格却并未大幅增加。



二、1997年我国CPI累加指数保持平稳，但是黄金价格小幅下跌。



三、2008年以后黄金的价格大幅增长，其增长原因官方更多的报道是因为美国的量化宽松政策。2012年至今黄金价格又开始下跌。CPI累加指数的上涨下跌并未和黄金同步。



三个阶段黄金价格的变化似乎和通货膨胀没有一点直接关系。所以我还是坚持黄金不能抵御通货膨胀。


既然黄金不够抵御通胀，那么对于黄金的投资我们要以什么方式来操作呢？首先，如果要投资肯定不能去商场购买首饰金、工艺金。而是要去银行开立纸黄金或贵金属账户。把黄金作为一种投资工具纳入到投资体系中。比如做资产账户的动平衡操作；做黄金定投；在综合宏观经济的基础上当黄金价格处于低位时候进行建仓；期现的对冲等操作。


6. 低风险十八种武器之九投资黄金

作者：@铁公鸡金融，发表时间：2016-03-18；

原帖链接：https://xueqiu.com/6195589551/66167944


一、黄金的历史和属性

黄金作为一种特殊的商品，具有商品、货币和投资避险的三重属性。黄金的这一特征使得黄金价格的形成决定机制较一般商品或金融产品更为复杂，除商品的供给需求因素外，还要更多地考虑全球（特别是美国）的货币市场、证券市场、大宗商品市场收益率的波动，全球货币政策变动以及黄金市场投资和投机需求的变化。黄金在不同的历史时期有不同的特点，但是由于其公认的稀缺性，其抗通胀能力得到了历史的考验。

（一）皇权垄断时期

19世纪以前，极其稀有的黄金基本上是帝王独占的财富和权势的象征；或为神灵拥有，成为供奉器具和修饰保护神灵形象的材料。虽然公元前6世纪就出现了世界上的第一枚金币，但一般平民很难拥有黄金。黄金矿山也属皇家所有，当时黄金是由奴隶、犯人在极其艰苦恶劣的条件下开采出来的。正是在这样的基础上，黄金孕育出了古埃及和古罗马文明。16世纪殖民者为了掠夺黄金而杀戮许多地方的原住民，毁灭文化遗产，在人类文明史上留下了血腥的一页。抢掠与赏赐成为黄金流通的主要方式，自由交易的市场交换方式难以发展，即使存在，也因黄金的专有性而限制了黄金的自由交易规模。

（二）金本位时期

牛顿最早提出这金本位制度。最早实行金币本位制的国家是英国，英国政府在1816年颁布了铸币条例，发行金币，规定1盎司黄金为3镑17先令10.5便士，银币则处于辅币地位。第一次世界大战前的国际货币体系，是典型的国际金本位货币体系。这个国际货币体系大约形成于1880年延续至1913年，它是在资本主义各国间的经济联系日益密切，主要资本主义国家实行金币本位货币制度之后自发形成的，其形成基础是英国、美国、德国、荷兰以及一些北欧国家和拉丁货币联盟（由法国、意大利、比利时和瑞士组成）等实行的国内金币本位制。金本位制通行了约100年，其崩溃的主要原因有：第一，黄金生产量的增长幅度远远低于商品生产增长的幅度，黄金不能满足日益扩大的商品流通需要，这就极大地削弱了金铸币流通的基础。第二，黄金存量在各国的分配不平衡。1913年末，美、英、德、法、俄五国占有世界黄金存量的三分之二。黄金存量大部分为少数强国所掌握，必然导致金币的自由铸造和自由流通受到破坏，削弱其他国家金币流通的基础。第三，第一次世界大战爆发，黄金被参战国集中用于购买军火，并停止自由输出和银行券兑现，从而最终导致金本位制的崩溃。

（三）布雷顿森林体系时期

布雷顿森林体系是以美元和黄金为基础的金汇兑本位制。其实质是建立一种以美元为中心的国际货币体系，基本内容包括美元与黄金挂钩、国际货币基金会员国的货币与美元保持固定汇率（实行固定汇率制度）。布雷顿森林货币体系的运转与美元的信誉和地位密切相关。

布雷顿森林体系以黄金为基础，以美元作为最主要的国际储备货币。美元直接与黄金挂钩，各国货币则与美元挂钩，并可按35美元一盎司的官价向美国兑换黄金。美国国内不流通金币，但允许其他国家政府以美元向其兑换黄金，美元是其他国家的主要储备资产。但其后受美元危机的影响，该制度也逐渐开始动摇，至1971年8月美国政府停止美元兑换黄金，并先后两次将美元贬值后，这个残缺不全的金汇兑本位制也崩溃了。

（四）黄金非货币化

黄金非货币化之后，黄金仍是被国际接受的继美元、欧元、英镑、日元之后的第五大国际结算方式；同时，黄金事关一国的金融安全，是一国官方储备的重要组成部分。
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二、黄金价格的影响因素分析

黄金作为一种特殊的贵金属，具有商品、货币、投资避险等多重属性，在不同的历史时期，黄金的各个属性的表现形式和相对地位有所变化，纸币由世界各政权印发，由于各种利益驱动，不可避免地会过量印发，从黄金的百年历史看，黄金相对美元和英镑都涨了近百倍，而这两种货币又是世界上最强势的货币之一，其他货币相对黄金贬值更多。对百年历史再进行分解，乱世投资黄金是比较好的选择。如下图：
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（一）黄金与通胀

CRB指数：是由美国商品调查局（Commodity Research Bureau）依据世界市场上22种基本的经济敏感商品价格编制的一种期货价格指数，通常简称为CRB指数。由于CRB指数包括了核心商品的价格波动，它能比较好地反映出生产者物价指数（PPI）和消费者物价指数（CPI）的变化。研究表明，CRB指数是一种较好反映通货膨胀的指标，它与通货膨胀指数在同一个方向波动。
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我们选取了1971年至2008年47年间的数据，总体上黄金价格与CRB走势比较一致，因此在通胀上行时黄金是非常好的投资工具。

（二）黄金与美元指数

美元指数（US Dollar Index&reg;，即USDX）：是综合反映美元在国际外汇市场的汇率情况的指标，用来衡量美元对一揽子货币的汇率变化程度。它通过计算美元和对选定的一揽子货币的综合的变化率，来衡量美元的强弱程度，从而间接反映美国的出口竞争能力和进口成本的变动情况。
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图注：美元指数的权重。
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美元指数上涨，说明美元与其他货币的比价上涨，也就是说美元升值，那么国际上主要的商品都是以美元计价，那么所对应的商品价格应该下跌的。从图中我们可以看出黄金价格与美元指数呈明显的反向关系变动，这也符合我们的逻辑：美元作为世界黄金价格的标价货币，决定黄金价格与美元走势之间存在反向波动关系。即使黄金本身价值没有发生变动，一旦美元下跌，黄金价格也会“被动”上涨，反之亦然。

（三）黄金与石油价格

黄金本身作为通胀之下的保值品，与通货膨胀形影不离。石油价格上涨意味着通胀会随之而来，金价也会随之上涨。近50年来黄金石油之比在16∶1左右，最近两年这个比例有扩大的趋势，价格在低谷的石油可能有更具有性价比。
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（四）黄金与股市

大家都知道，上市公司一般都是各国比较优秀的公司，长期投资股市获得的收益一般要高于GDP的增长速度。但股市受人的情绪影响波动较大，一般来说股市下挫，金价上升。这主要体现了投资者对经济发展前景的预期，如果大家普遍对经济前景看好，则资金大量流向股市，股市投资热烈，金价下降。反之亦然。所以处于经济景气度的高点，特别是股市大幅高估时，是考虑投资黄金的好时候。

三、国内黄金的主要投资方式

我国的金融市场经历了长时间的发展，目前比较普遍的黄金投资工具包括：实物黄金、纸黄金、黄金期货、黄金延期交收、ETF/QDII基金、黄金股票以及银行金价挂钩理财产品。各种产品有着明显的特点，以满足不同类型投资者的需求。实物黄金主要适合于家庭，下面主要介绍一下金融市场的黄金产品。
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（一）黄金ETF

所谓黄金ETF基金（Exchange Traded Fund），是指一种以黄金为基础资产，追踪现货黄金价格波动的金融衍生产品。黄金ETF的优势，一是T+0交易机制，T+0交易机制可当日买入当日卖出，大大提升黄金基金流动性和资金使用效率；二是交易门槛和费用大大降低，黄金基金交易单位1手对应1克黄金，交易佣金等同于股票ETF，0.03%左右；三是有效管理降低产品运营费用，在紧密跟踪标的的前提下，开展黄金租赁和互换业务以期有效降低运营费用；四是黄金基金可在股票账户中一站式全资产配置，股票资产、黄金资产在同一账户下统一操作。

折价轮动策略：四只ETF产品哪只折价最大就轮动到哪只上面去，折溢价在通信达软件的右中间上可以看到的。只要相差0.2%以上就可以轮换，因为ETF不收印花税，交易费用一个来回现在大部分券商是万二到万三，那一个轮换大约能赚相对收益0.15%以上。
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折溢价套利：黄金ETF会出现两个市场：一级市场和二级市场。由于一、二级市场的同时存在，黄金ETF的交易价格和份额净值会存在偏差。

溢价套利：当黄金ETF交易价格（P）大于基金份额参考净值（IOPV），且该差额大于交易成本（C）时，授权参与人 （基金公司指定的可以参与申购、赎回黄金ETF业务的投资人）首先在上海黄金交易所买入黄金现货实盘合约，然后在场外代理机构以黄金现货实盘合约、现金差额及其他对价，按份额净值申购黄金ETF，最后在场内二级市场按交易价格卖出黄金ETF，并从中获取无风险溢价套利收益。

当P-IOPV>C时，买入黄金现货，再以黄金现货申购黄金ETF，然后卖出黄金ETF，最终实现溢价套利。

折价套利：当基金份额参考净值（IOPV）大于黄金ETF交易价格（P），且该差额大于交易成本（C）时，授权参与人（基金公司指定的可以参与申购、赎回黄金ETF业务的投资人）首先在场内二级市场按交易价格买入黄金ETF，然后在场外代理机构按份额净值赎回黄金ETF，换回黄金现货实盘合约、现金差额及其他对价，最后在上海黄金交易所卖出黄金现货实盘合约，并从中获取无风险折价套利收益。

当IOPV-P>C时，买入黄金ETF，再把黄金ETF赎回成黄金现货，然后卖出黄金现货，最终实现折价套利。

成本：黄金ETF交易费用、赎回费用、黄金现货成交费用合计约为0.2%，申购赎回的最小申赎单位均为30万份，申赎均可通过现金和黄金现货合约进行。申赎效率方面，两者均为现金T日申购，T+1日可以卖出、赎回，黄金现货合约T日申购，T日可卖出、赎回，T日赎回，资金T+2日可用。


二级市场如何买入卖出？


1.在证券交易系统中进入“股票买卖”界面；

2.输入证券代码如518800；

3.显示基金名称（黄金基金）后输入买入数量（100的整数倍）；

4.确认无误后，点击“下单”即可。

期货ETF折价套利：利用黄金期货进行黄金ETF的折溢价套利。其原理是：黄金ETF代表了现货的价格，其与黄金期货具备同涨同跌的特性。具体策略如下：当黄金ETF折价时，买入黄金ETF的同时，卖出黄金期货。当黄金ETF价格与净值相近或相等时，双边平仓；理论上当黄金ETF溢价时，卖出黄金ETF（利用融券）的同时，买入黄金期货。当黄金ETF价格与净值相近或相等时，双边平仓。但是当前黄金ETF还未纳入融券标的，因此，我们暂时只能作黄金期货ETF折价时的套利。

（二）黄金期货和黄金QDII

所谓黄金期货，是指以国际黄金市场未来某时点的黄金价格为交易标的的期货合约，投资人买卖黄金期货的盈亏，是由进场到出场两个时间的黄金价差来衡量，契约到期后则是实物交割。

利用黄金期货投资的特点就是可以保证金交易，现金可以拿来做理财产品。同时可以做一些跨期套利，区间套利等，由于和股指期货操作接近，请参见股指期货篇。黄金QDII的套利和石油篇相近，请参见石油篇。

（三）纸黄金

纸黄金是由各家商业银行推出的黄金业务，比如：建设银行推出的纸黄金，最低交易金额仅为1g黄金。纸黄金是一种个人凭证式黄金，投资者可以利用商业银行的网上银行、手机银行等在账面上买卖虚拟黄金，赚取黄金价格波动价差，它并不涉及实物黄金的交割。投资者需要到商业银行设立“黄金存折账户”。买卖纸黄金需要投资者承受一定的点差，交易成本相对较高。另外，纸黄金只能进行做多交易，且不能进行杠杆投资。

（四）黄金生产企业股票

由于黄金价格上涨会带来黄金生产企业利润上升，由于国内投资者对黄金了解较少和投机心理较重，可能会表现为黄金上涨时股票价格比黄金价格涨得更快，所以在黄金低谷时，如果看好黄金，可以适当配一些黄金生产企业的股票，等到股票价格快速上涨后，再转换为其他黄金投资品种。


7. 黄金类基金为啥完爆实物黄金？

作者：@范闻，发表时间：2016-01-10；

原帖链接：https://xueqiu.com/9141847115/63331556


黄金类基金相比实物黄金的优势十分突出。

首先是交易佣金低廉。购买黄金ETF可免去黄金的保管费、储藏费和保险费等费用，只需交纳通常约为0.3%～0.4%的管理费用，相较于其他黄金投资渠道平均2%～3%的费用，成本优势十分突出。其次，黄金类ETF采用“T+0”的交易机制，投资效率更高。再次，黄金类基金的投资门槛很低。目前市面上存在几只黄金类基金，投资门槛有1元、100元、1000元不等，比银行金条或金交所实物金动辄几千上万的投资门槛降低了不少，可以满足不同类型投资者的需求。

目前基金公司推出的黄金基金主要有两大类，一是跟踪国内黄金期货价格的黄金ETF及联接基金，包括华安易富黄金ETF、国泰黄金ETF、易方达黄金ETF、博时黄金ETF等4只ETF，以及华安易富黄金ETF联接基金。4只黄金ETF投资标的高度一致，即都主要投资于上海黄金交易所挂牌交易的黄金现货合约，从而达到跟踪国内金价变动趋势的目的，从这一点看，4只黄金ETF区别并不大，场内投资者可以直接像买卖股票那样交易这些ETF。场外投资者则可以投资华安易富黄金ETF联接基金，达到跟踪金价走势的目的。

除了跟踪国内金价的基金之外，目前还有4只跟踪国际金价的黄金QDII基金，分别为嘉实黄金、易方达黄金、汇添富黄金和诺安全球黄金，从投资标的看，四只黄金QDII均主要投资于有实物黄金支持的黄金ETF等黄金基金，从而实现跟踪国际金价的目的。汇添富黄金还会投资于其他贵金属（如白银、铂金、钯金等）。相对来说不如其他4只黄金基金纯粹。

而从交易方式看，诺安全球黄金没有在交易所挂牌，属于场外基金。其他3只黄金QDII则是LOF基金，投资者可以利用股票账户买卖，而且是T+0交易，操作便利性更佳。

从目前看，QDII基金申购费用较黄金ETF高，更适合长期持有，如果是选择短期持有的，不妨尝试场内基金的QDII或ETF品种。

选择产品的思路主要取决于人民币汇率的贬值预期，如果未来人民币仍会大幅贬值，选择黄金QDII能获得额外的汇兑收益。如果预期人民币汇率不会大幅贬值，黄金ETF和黄金QDII的收益差异可能不会太大。


8. 聊聊黄金和黄金股

作者：@舒颜，发表时间：2013-04-13；

原帖链接：https://xueqiu.com/8528235036/23545861


一、先说一段糗事。我在2010年下半年起看空黄金，即黄金价格冲上每盎司140美元0左右的时候，并在外盘开户操作（1500美元）。原因很简单：2010年末大家对宏观经济形势还比较乐观，你看国庆后的A股指数。所以，我觉得黄金肯定要回到欧债危机前（2009年末）的水平，比如1000美元。实际操作，由于杠杆很高（100倍），一度盈利不少（20倍），后来当然亏光了。

不知小赌怡情是啥意思，反正对我来说，好处也有，可以让我敬畏市场。

从股票的角度来说，黄金股显然是熊态。山东黄金2010年国庆后股价见顶后，一路回落。显著呈现对利好麻木（比如这期间黄金继续冲顶，或大反弹），对利空敏感的特征。和它的上涨周期（2005年到2010年）完全相反。这说明市场的确非常神奇，预期在其中起到非常大的作用：上涨通道中，市盈率很高，黄金价格也很普通；下跌通道中，市盈率越来越低，黄金价格却高高在上。现在的山东黄金的股价复权后，已经回到2009年平台以及2007年顶部，刚好腰斩，但是黄金价格远远高于那时候。实际上，即便算上昨天一大跌，目前黄金仍然在高位盘整。

这种现象非常普遍，在大多数场合下都存在。无论是白酒医药，还是煤炭有色，甚至大部分各行各业成长股。在早上旭日东升时，一般是高预期高成长高估值。到了中午时分，大地炎热，市值冲顶，然后迎来黄昏。在黑暗到来前，一般已经是很低的估值，而股价也通常腰斩。

这里牵涉到一个问题：为什么从2005年开始，人们对黄金价格的预期会越来越高？前期是因为经济繁荣？风险偏好？通胀？后期是因为经济危机？全球范围的QE？后来再主权货币信用危机？


那么接下来的一个问题是：这些因素不在了么？未来会有什么新的因素？


二、在股票上涨初期或进程中，知道黄金涨价的天花板在哪么？或大多数事物景气周期里可以发展的高度在哪么？

在股票下跌后期或行业穿越周期的过程中，知道黄金的价格底部在哪么？或大多数事物可以面临的冰点在哪么？

——很难。这是大多数人上涨时拿不到后期的原因，也是下跌时抄底太早或太晚的原因。当然，现实中更多的是伪货，中途就夭折了。所以，股票投资，难处永远就在于“现实中主导的潜在趋势”和“人们对此的理解”，这二者如何识别把握。对于黄金和黄金股，更是个难题。

周期股的投资，很适合按玉米粒和爆米花的说法来形容。黄金股肯定不是玉米粒，老早是爆米花，但是这爆米花究竟还有没有余波，甚至有没有第二春，我仍然存疑。比如包钢稀土，按实体市场情况和稀土价格的表现，应该股价在2011年上半年是最高潮，这绝对可以肯定，比黄金可以确定无疑得多，也简单得多，但是它之后仍然有很大的能量。所以，现在问题的关键是：

首先，股票这种预期现在到了什么程度。肯定不是早期，因为已经持续了两年半。

其次，黄金价格中期内到底会不会继续回落，是超出、符合还是弱于股票预期？

最后，未来三五年，究竟经济环境是明显向好，还是不会？通胀又会如何？有没有新的危机出现？如果万事太平，当然黄金会没戏，但是实际上可能并非如此。要是这样，黄金的余波甚至第二春会怎样还真不好说。

三、从黄金股两年多的熊态看，目前现货黄金的价格来个一大跌，是预期之内的。股票两年半的熊途，下跌通道里市值腰斩，其间黄金继续冲高，后果然高位遇阻，震荡回落，昨晚来一个大跌。——股票的走势显然一直在等这样的利空。

所以就股票而言，这究竟会是最后一跌，利空兑现；还是加速下跌，没完没了，这仍然是个问题。这取决于黄金的未来，和世界的未来。

最后顺便谈一下做空，我也是喜欢做空的人。做空有很多方式，有些是依据技术图形，有些依据事件，有些依据逻辑。对我来说，思维上总体是结合的，但是核心还是依据逻辑。

说起来，投资依据逻辑的人，需要相当的功力。因此，这涉及另一个问题：投入产出比。投入巨大精力，凝聚半生理解，琢磨清楚一件事情后，到底可以带来多少收益？

所以这涉及什么时候做空，做空到什么程度。是早期拐点做空，还是晚期顺势做空？是短线做空，还是长线做空？是通过股票做空，衍生工具做空，还是实物做空？目标利润多少？止损规则如何？

就目前为止，就我本人而言，做空由于可以极大地帮助价值判断，所以仍然只是个练习“关注事实，尊重常识”的好工具，而并非为赚钱。

四、最后，还是要提一下，黄金和黄金股在过去两年半的表现，颇为符合“关注事实，尊重常识”的理念。但接下来会如何，我们需要考察新的“事实”。


9. 谈谈黄金投资

作者：@DAVID自由之路，发表时间：2015-11-18；

原帖链接：https://xueqiu.com/5819606767/60046125


19世纪欧洲的货币基本上处于黄金本位的时期，也就是货币的发行必须由和黄金挂钩，当时1盎司黄金等值3个多英镑，不过欧洲的金本位在第一次世界大战后基本停止。

美国二战后的布雷顿森林协议，也是将美元和黄金挂钩，1盎司黄金等值35美元。

在金本位的时代，货币是有锚的，所以通货膨胀一直不高。当世界从金本位时代过渡到货币时代以后，货币失去了锚，每个国家可以随意印刷纸币，结果通货膨胀不断走高，货币总量越来越大。

按照英镑的黄金含量计算，英镑相比19世纪初贬值了250倍，按美元的黄金含量计算，美元相比70年以前贬值了34倍。

美元和英镑都是比较保值的货币，至于乱印纸币的国家，那么货币相对黄金贬值得更多。

如果把财富以黄金的形式保存起来，肯定是可以抵抗通货膨胀的。

但保存黄金有一个致命的问题，就是黄金不带来投资收益，把资产全部转换成黄金，也就失去了投资股市的机会。

没有办法兼得吗？有的，那就是黄金期货。

买入黄金期货多单，只需要支付保证金，就能够拥有黄金，而节约的资金，可以继续投资股市，实现了资产保值和资产增值的双重要求。

当然，投资期货相比投资现货，也有一定的成本，比如沪金1606的价格是223.05，而现货黄金的价格是219.58，沪金1606相比现货有1.58%的升水。这个升水折合到1年，也就是3%的升水。

那么相比投资现货黄金，投资黄金期货，支付每年3%的成本，但是节约了资金，我想做投资无论如何1年3%的收益总是不止的。

计划未来在继续投资股市的同时，用黄金期货锁定投资收益，将人民币资产兑换成黄金资产，实现资产保值和增值同步进行。


10. 买黄金，对个人有用吗？

作者：@青春的泥沼，发表时间：2016-02-12；

原帖链接：https://xueqiu.com/1062883669/64697949


千万别跟风

这几天外围经济动荡，然后所谓避险资产黄金又开始上涨了，平时很少看多黄金的声音唰唰地出来了，比元旦时候看多H股B的声音还多。雪球还好，朋友圈连蛰伏多年的金融寡头罗斯柴尔德家族2016年卷土重来洗劫全球财富的说法都有了，真应了那句话：脑残千千万，朋友圈空间各占一半。

我一向认为投资不要一窝蜂地上，雪球热股榜“杀猪”不是一天两天了，据说2015年年初随大流买雅砻江两投和2016年元旦开始随大流买H股B都暴赚了，你信不信，我反正是信了。但是你说上面两投和H股B没有价值吗，我反正不信。

黄金的价值

黄金是比较特殊的大宗商品，所以必然有商品属性和金融属性。商品属性黄金跟别的大宗不一样，黄金比较特殊，在人类历史上时间长，但是用途单一，更多以首饰珠宝的形式存在，近代以来才有少部分在工业上运用。金融属性就是所谓的黄金贵重可以作为储备或是交易等等，近些年随着国内地产等行业的崛起，融资困难，利率较高，大宗商品金融属性除了储备贮藏之外，还都有了融资的属性，玩过大宗商品的知道，把大宗抵押质押给银行，然后可以拆借出比较廉价的资金来，如果遇到经济好，大宗也是牛市的时候自然很好，加速加杠杆，遇到经济不好那就悲催了，大宗价格下跌使得抵押物价值下降，银行要你追加抵押物，这就可能导致连锁去杠杆。所以你会发现很多外人看部分大宗商品价格跌和价格涨起来都是没边没影，到了所谓的成本线还继续下跌，超过工厂需要了还加速上涨，根本看不明白。前几年的融资钢融资铜等等都是这样，除了正常的实际需要以外还有金融需求导致的，所以你仅仅用正常的供需去分析肯定要被市场打得鼻青脸肿。黄金也是这样，不过黄金租赁一般是黄金生产经营相关企业。

黄金还有一个问题：你根本不知道值多少钱，你也不知道多少人买，黄金这玩意虽然有工厂需求，但是不像其他商品以稳定的工厂或是刚性需求为主，而是以个人购买和各国央行等等进行储备为主，正常的供需分析也没法做。

盛世古董乱世金没有太多道理

你可能也听说过盛世买古董，乱世存黄金这句古话，大体意思就是盛世比较安定，买古董能发财，比较乱的时候黄金是硬通货。

首先，我先假设黄金有用，但是这句话其实没有太多作用：你要是按照这个说法，只能是随大流。作为一个真正优秀的投资者你实际上应该做到乱世收古董，盛世存黄金，居安思危，逆向思考，方能立于不败之地，千万别信会买的是徒弟会卖的是师傅这种表面上很有道理的话，一笔真正的优秀的投资在买的时候就已经赢了。

其次，我说一下乱世黄金的作用。很多人说乱世存一点黄金，以防备极端情况，其实你现在想想这种思路经不起分析，存少了不够用，存多了到了渲染的所谓的乱世目标就太大。我用每克黄金350元人民币来计算（现在金价还没到350元人民币每克吧），1公斤黄金也就35万，真到所谓乱世不够用好吧，再说到了所谓乱世你要是带身上绝对是大目标，不是躲避灾祸了，而是引火上身和引祸上身。到了乱世你拿着黄金还不如有个能biubiubiu的家伙好使。

最后，真到渲染的所谓乱世有些黄金也没有用。为了防范所谓乱世，你也不能买黄金ETF这种产品，真到乱世那就是数字，你在乱世求人的时候说我有一百万份黄金ETF，你帮我一下，我把那些全给你，人家看都不会看你一眼，黄金首饰作用也会大大降低，靠谱的就是金条。真到了渲染的所谓乱世，放在银行里面的黄金也不行，那时候银行开不开门都是问题，为了防止这个你平时就得放在家里，平时放在家里就得防止贼惦记，还是那句话：存少了不够用，存多了害怕的就是你了。

真到乱世，你该准备什么？

我推荐给大家看一篇文章：内战时期如何生存：波斯尼亚一年生存报告，这个文章是平民写的，说的是战争期间怎么生存的，你看看你需要什么，黄金真的没有太多作用，说实话国内很多家庭甚至连点家庭常备药箱（常备药）等等都没有，我都觉得不大对劲。http://bbs.tianya.cn/post-worldlook-542111-1.shtml


总结


总结一下，我认为黄金对个人来说基本没啥作用，也就能当当首饰之类，对国家来说不一定。当然你作为一个世界第二大经济体的公民来说你要把一些长期资金配置少量黄金和海外资产我是看好的，我一直说配置5%～15%的非人民币资产很有必要。


风险提示：上述文章所涉个股仅供参考，不构成投资建议，据此买入风险自负。
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