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还有什么能比黄金更稳定地、直观地表现财富

呢？世事变幻政权更迭土地易手红颜白发，黄金却

一直黄灿灿亮晶晶沉甸甸，是所有人都认可的跨国

界的贮值手段。它甚至直接刺激欧洲人发现了美洲

大陆。有人说，经常去银行保险柜看望抚摸他的金

条银锭，能给自己带来无与伦比的安全感，房产也

无法与之相比。

金融危机 5年来，黄金的行情波澜壮阔。然

而，没有人能知道这轮牛市的高点在哪里。美国的

复苏依然有人不断质疑，欧洲和亚洲的问题也都在

暴露出来。

4月份，黄金市场更是让人屏住呼吸，一举跌

破 1500美元每盎司的区间，下探 1321美元每盎

司。众说纷纭，有人说是强弩之末，牛熊扭转。有

人认为是一场集中做空的阴谋，尤其某公司的报告

和某地的爆炸案都被列入了可疑的对象。

没人知道未来会是什么样子，不然他可以轻易

主宰全世界的财富。但是，亚洲的普通人们以极大

的热情入市抄底，折射出人们对于黄金稳定性的认

可和对纸币的不信任。从北京到香港到孟买，民众

万人空巷出手抢购黄金，用脚投票对抗空头。北京

菜百（如图）的汹涌人流让人以为大家真的是在菜

市口买菜。

值此当口，法国兴业银行的阿尔伯特·爱德华

兹 4月 25日拿出一份让人诧异的分析，表示黄金

价格将反弹至 10000美元 /盎司，同时股市将走

低，美国国债收益率将回落1个百分点。他认为，

中央银行刺激措施将促使全球经济陷入衰退，并引

发恶性通货膨胀，于是人们就会像日本那样对政策

制定者失去信心。

10000美元？似乎有点飘缈。但是谁知道呢？

今天的美元和当年与黄金挂钩的美元也早已经不是

一回事。当年大家以为电影《大腕》里面关于房价

的台词是疯人癔语，现在却已经成为冷峻的现实。

价格波动的背后是什么力量在主宰操控，我们不得

而知。但是从以往的粮价油价和股价来看，这世界

上没有完美的市场。市场往往是绞杀与掠夺的地

方，不见硝烟，财富已经转移。这样的例子太多。

罗杰斯说，“我已经反反复复说(黄金)会到

1200美元—1300美元，那是因为在一个正常的市

场上，这有30%-50%的正确性。”罗杰斯说他预料

黄金在可见将来会下跌更多，但他预计 10年期限

上，黄金最终会上涨。

高盛、法兴、罗杰斯……天下熙熙，皆为利

来。在血雨腥风的江湖上，他们都只为了一个利

字。为了利润，资本敢于践踏人间一切法律。波动

在高杠杆下会轻易让人破产跳楼，然而没有波动，

就没有财富的流动。推特上一个白宫爆炸的假消

息，让股市狂泻。有没有人趁机大举获利？战争、

疾病、死亡都是市场的推手。而当年的

“9·11”事件，背后又有多少故

事，我们也无法知道。
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黄金市场乱象丛生

!月 "#日现货黄金开盘于 $!%$&'"美元(盎司，最终
报收于 $!)*+!" 美元,盎司，涨 %#&)- 美元。而就在前几
天，国际金价继 ! 月 $" 日暴跌 !&$.后，! 月 $# 日再现
断崖式插水，纽约黄金期价最低探至 $%#) 美元,盎司，
跌幅超过 /.，创下 "-世纪 '-年代以来最高单日跌幅。

在此之前，就已有一些国际投行连续释放出卖空黄
金的消息，如“塞浦路斯可能出售黄金储备融资”，该消
息一度引发黄金投资者对意大利、葡萄牙等欧洲国家可
能效仿的担忧。

有观点认为，此次金价暴跌可能是大机构获利抛盘，
导致市场跟风所致。南开大学滨海学院期货交易与管理
副教授扈涛认为，在当代金融衍生工具泛滥的背景下，
真正以避险目的对黄金投资的人比重甚少，而投机性的
黄金投资成为市场主力。主流权威观点的导向、金融大
鳄的一致性的投资动作，往往成为左右市场的力量，羊
群效应的出现也就不足为怪了。

然而，在世界的东边，亚洲国家的人们似乎并不把黄
金价格暴跌看成是灭顶之灾，也并未
被西方金融机构做空黄金的行为吓

破胆。不仅在中国的各大
中城市，从印度到日本、

越 南 、泰
国、阿联

酋、新加坡，这些天都出现了抢购黄金的热潮。
这种诡异现象的出现与亚洲人的理财思维方式

有很大的关系。对于实物黄金的投资和收藏，亚洲
人似乎天生着迷。在亚洲，不管是富人还是不太富
裕的人，总要买些黄金储备，一作为财富象征，二
以防不测。像阿联酋的很多商店、宾馆，买成吨黄
金用于装饰大楼，他们不会因为金价下跌，就把黄
金敲掉，回流市场。

除此之外，中国社会科学院全球宏观经济研究
室主任张斌认为，黄金和美元对于投资者来说本来
就是两种选择。美联储量化宽松政策退出的趋势，
可能使美元对投资者更具吸引力。但是亚洲民众对
于黄金的疯抢似乎表明，即使黄金暴跌，但是其吸
引力依然远大于美元。

美联储才是主谋？

那么此次“黄金地震”背后的主谋到底是谁？
学者宋鸿兵指出，!月 $"日出现的集中大规模抛售
可以说是史无前例的，一定是有计划、有预谋的操
纵行为。

矛头指向美联储。有分析认为，美联储透露出
量化宽松即将结束的信息，是为了打压金价，迫使
投资者退出黄金市场，转投美国国债，这样便能降
低美国国债的收益率，进而减少美联储量化宽松的

成本。也有分析人士指出，美国存在大幅打压黄金价格，
借此缩水其他国家黄金储备，弱化其国家货币，从而彰
显美元地位的动机。

有的专家就认为，黄金暴跌的背后是一场金融大战，
黄金只不过是一个工具。宏皓认为，
过去十几年，美国引导大量钞票进入
黄金市场，把黄金的泡沫越吹越大。
"-$"年，美国金融机构找到页岩气这
个大产业，之后开始将原来投资黄金
的资金在高位撤出。这样一来，美国
印的大量钞票就让全世界的投资者用
赔钱的方式消化了。同时，未来大家
找不到好的投资渠道时，会有部分资
金再追随美国的金融机构去投资页岩
气，可谓一举多得。

但是独立经济学家汤闯新认为，
美国的如意算盘打得太早了。他表
示，美国以为只要把金价打下来，造
成市场恐慌，人们就会把黄金抛出
来，美国就可以顺势把出售的实物黄
金买回去。可他们哪里料到，金价越
跌，买黄金的亚洲人越多。中国和亚
洲民众的黄金抢购潮，必然会对未来
国际金价造成很大影响。现在的黄金
市场就像一个汪洋大海，别说塞浦路
斯那 ! 亿欧元黄金储备全部抛出来，
就是美国的储备黄金全部抛到市场，

也会像 $- 年前英国人抛出
"!- 吨 黄 金 那
样，原以为能

把金价打下去，结果，就像把黄金抛到了汪洋大海中，
不见一点浪花。

中国经济增速放缓才是真正原因？

012的黄金策略专家巴里认为：“所有的原因，都
是骆驼身上的重负，而最后压垮它的那根稻草，是出乎
意料的中国 345减速。”扈涛也认为，中国经济数据发
布之后，远低于市场预期 '.的增幅，市场对全球经济的
可持续性复苏产生了新的担忧。

中国社会科学院金融研究所研究员尹中立的观点与
扈涛类似。他认为，从时间上看，!月 $"日国际上并没
有发生什么利空黄金的消息，美元指数也十分平稳。但
!月 $#日是中国公布宏观经济数据的日子，而公布的数
据低于市场预期的。他认为这应该不是简单的巧合，中
国的宏观经济数据提前泄露也不无可能。

但是他同时指出，如果说季度数据低于预期会对市
场产生冲击的话，也只是短期的冲击，不会对市场产生
如此强烈的震感。而真正让市场紧张的是政府对低于预
期的数据的态度。新的一届政府正致力于调整经济结构，
在化解金融风险上做文章，而不是简单地通过扩大信贷
和投资来掩盖已经存在的矛盾。

值得引起注意的是，尹中立指出，自 $//) 年开始，
美元进入上升周期，接下来的故事就是“亚洲金融危
机”。当前的美元走势及其基本面与 $//) 年相当类似。
从数据看，中国现在的房地产状况及宏观经济状况具备
了亚洲金融危机爆发前的亚洲“四小龙”的一切特点。
这是不是意味着金融危机即将卷土重来？我们不得不提
高警惕。
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近期的“黄金地震”出乎所有黄金投资者的意料，4月25日现货黄金报

收于 1467.42美元 /盎司，涨 35.60美元。黄金价格波动之猛，让人瞠目结

舌。而随着市场各方的层层剥茧，人为操纵的“阴谋论”甚嚣尘上。

《时代周刊》

此次金价暴跌是人

们对黄金价值的错误定

义导致的。许多人持有

黄金是因为他们对政府

抑制通货膨胀的能力缺

乏信心，因此，当黄金

价格略微下跌时，人们

纷纷抛售黄金，致使金

价暴跌。
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《纽约时报》

金价下跌是由于一

些允许大量投资商更容

易地购买黄金的新金融

工具的出现。最突出的

金融产品是黄金交易所

交易基金 （简称黄金

ETF），这种基金可以在

证券交易所交易，其持

有的黄金总量可以和许

多国家的央行黄金储备

等量齐观，只有少数几

家最大的央行例外。

《华尔街日报》

高盛董事长吉姆·

奥尼尔接受采访时表

示，由于担心通货膨胀

导致纸币贬值，投资者

大量购买黄金这种可对

冲货币贬值和物价上涨

风险的非流动性资产。

但现在供求关系已经发

生变化，黄金抛售是迟

早的事。

彭博社

金价下跌是因为，

持有黄金的机会成本变

得非常高，人们更愿意

持有股票和现金，而不

是黄金。市场认为风险

已经下降的观点，促使

投资者寻求能带来利润

或有增长潜力的资产作

为投资对象，而黄金已

经没有收益，因此遭到

投资者抛售。

福布斯

黄金暴跌都是美元

强势惹的祸。这种金灿

灿的金属在交易中应该

与美元成反向波动关

系。自 2011年夏季以

来，美元开始走强———

美元与金价之间的动态

关系被反转。2011年

8月以来，美元的升势

打压了金价。

《经济学人》

金价暴跌是由于塞

浦路斯为应对债务危机

而被迫抛售持有的黄

金，而其他陷入危机的

欧洲国家，例如意大利

和西班牙等，也跟风抛

售黄金，导致市场上的

黄金供应量增多，供求

关系发生变化。

路透社

日本国债价格的波

动性与人们大幅抛售黄

金有关。日本国债价格

波动，迫使某些持有人

卖出其他资产，以符合

其投资组合的风险模

式。

《金融时报》

金价下跌可归结于

全球经济复苏。随着全

球经济,尤其是美国经

济呈现复苏性增长迹

象，投资者对全球经济

信心增强，这导致投资

者将资金转投股票等风

险更高的资产，黄金作

为避险资产的吸引力被

削弱。

黄金：古老的货币

从吕底亚人第一个学会制币，到波斯人
建立最早的“金本位”制度，再到艾萨克·牛
顿把金币发扬光大，最后到时任英国财政部
长的丘吉尔建立“金块本位制”，黄金在大概
%%--年的人类历史中扮演着货币的角色。

$/!! 年 # 月，由美国策划召集西方国
家，签订了《布雷顿森林协议》。布雷顿森林
体系实际上是一种国际金汇兑本位制，又称
美元6黄金本位制。根据协议规定，美元直接
与黄金挂钩，黄金的价格由官方制定，每盎
司黄金的价格为 %#美元，$美元的含金量为
-+''')*$ 克纯金。从此，美元成了国际清算
的支付手段和各国的主要货币储备。

但是，由于该体系先天存在的结构性缺
陷，$/*$年 '月 $#日，时任美国总统的尼克松
宣布“美国已无力履行美国和黄金挂钩的国际
承诺了”。自此，布雷顿森林体系彻底失效，人
类有史以来第一次进入了法币时代———美元
本位时代，金银则第一次失去了货币的角色。

1971———1980：冲破牢笼 金价飞涨

布雷顿森林体系崩溃后，美元和黄金脱
钩，此后的黄金价格完全脱离了政府定价模
式，由市场供求关系来决定。

$/*"年，伦敦市场金价从 $盎司 !)美元
涨到 )!美元；$/*%年 "月，金价冲破 $--美
元，是原来官价的 % 倍；$/*!—$/** 年，金
价在 $%-美元到 $'-美元之间波动；$/*'年，
伴随着石油危机，金价上涨到 "!!美元。

$/*/年上半年，黄金价格引人注目地涨
过了每盎司 %)- 美元，但随后的超越众人想
象力的暴涨令世人目瞪口呆。由于世界通货
膨胀情况迅速恶化，美国政府的债务也以惊
人的速度增长，$/*/年下半年，黄金价格不
断刷新一个个百元整数单位，直到 *--美元,

盎司。$/'-年 $月，当苏联入侵阿富汗的事
件发生后，黄金价格被推上了有史以来的历
史最高价：'#"美元,盎司。

1980———1999：20年熊市漫漫

进入上世纪 '-年代以后，随着美国经济
的复苏以及通货膨胀率的快速下降，黄金价
格也出现了大幅震荡性回落，此后便经历了
近 "-年的漫长熊市。

$/'-年 "月 ""日，金价重挫 $!#美元，宣
告当代首次黄金大牛市的结束。$/'$年，金价
每盎司的盘势峰顶是 #//美元。到了 $/'#年，
盘势降到 %--美元左右。到 $/''年底，金价从
$/'-年 $月的历史高位跌去了 #"7。

进入 /-年代后，由于冷战时代终结，黄金
的政治保险效用也消失了，金价走势继续疲

软 。 尽 管
$//-年海湾战争期间，
金价一度从 %*-美元反弹至 !$*

美元，但很快又往下打回 %'%美元。到了
$//' 年，金价最低跌至 "*'&* 美元，甚至已低
于当时的平均生产成本每盎司 %$#美元，世界
上有一半金矿亏本。$///年 *月 )日，英格兰
银行又宣布以每盎司 ")$&" 美元售出 "# 吨黄
金，消息宣布后金价随即跌破 ")- 美元，到 '

月 ")日，跌至 "#$&/美元，创 "-年新低。

2000年至今：史上最大牛市来临

跌得越狠，反弹起来也就越猛。"--- 年
以后，美国互联网泡沫破裂，引发了美国新
一轮经济危机，大量避险资金重新意识到了
黄金的重要性。此后“/·$$”事件、阿富汗
战争、伊拉克战争和美国次贷危机等一系列
事件，一次又一次削弱了美国的国力，美国
国债和财政赤字节节攀升，美元不断贬值，
89 不断出炉。自此，黄金又开启了 $" 年的
大牛市，价格从每盎司 ")- 美元左右，一路
上涨到 $/"-美元。"--'年金融危机引发的大
宗商品遭遇恐慌性抛盘，也令黄金价格经历
了几个月的小熊市，下跌幅度一度达到 %!.。
不过，随着投资者对黄金避险需求的认可，
黄金价格再度走牛。

黄金的
前世今生
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纽约黄金期价暴跌，有分

析指出，这意味着持续 12年的黄

金牛市终结。 新华社发
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