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前!言

黄金!是财富的象征"
黄金!具有价值衡量功能和货币功能"
黄金!始终是国家战略储备的主体"
黄金!一向被称为投资者的#避风港$%
无论是古代的帝王将相!还是今日的寻常百姓!都以

黄金为尊!以黄金为贵!因此在它的头上始终笼罩着令人
炫目的光环和神秘色彩%

"##"年%#月/#日!上海黄金交易所正式开业!中国
黄金市场走向全面开放%

"##-年+月2日!伦敦金银协会"##-年年会在上海
召开%中国人民银行行长周小川发表讲话!首肯黄金从
商品过渡到金融品是现实的选择!中国黄金投资市场的
发展进入新阶段%
随着中国黄金市场的开放!越来越多的寻常百姓开

始关注这一新型的投资理财工具%"##3年以来!黄金价
格走势长线走牛特征明显!"##2年全年的金价也呈现高
位盘整&借机走强之势!这主要是因为美元弱势格局不变
和油价上升势头不减%另外!黄金供不应求的局面也促
成了金价长期走牛的局面!再加上国际黄金价格正处于

"%"此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com



大牛市!很多人开始将资金投入黄金交易%

"##3%"##2年!一些黄金的投资者获得了超过"#6
的高额收益%对于个人投资理财者而言!在银行存款实
际利率为负&股票市场风险较大的时候!黄金产品已凸现
其理财价值!成为一种与股票&债券等平行的金融投资工
具!更是一种重要的理财避险工具%
一项调查显示!当前关于黄金保值性的认可度高达

2$!26!特别是月收入在/###元人民币以上的城市居民
中!近四成被调查者表示对投资黄金有浓厚的兴趣!其中
近%’/的人愿意用%’3的个人资产投资黄金%
相对于发达国家的成熟市场!我国的黄金投资还只

是刚刚起步!很多初涉投资理财领域的投资者还不太了
解其中的变化规律和操作方式!虽然黄金兼备保值和投
资的功能!但这并不意味着只要投资黄金就一定能赚钱%
汇率的急剧变化&经济景气度&股市走势&黄金的供给等
因素都会使黄金的价格出现大幅度的波动!因此!黄金投
资相关知识的普及非常必要%
本书从中小投资者的角度出发!全面介绍黄金各品

种的投资方法!旨在帮助中小投资者参与黄金投资!在黄
金市场中获得良好的收益!实现家庭资产增值的目标!具
有较强的知识性&实用性和可操作性%
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第$章!黄金投资入门

$%$!黄金的概念与分类

黄金是一种贵金属(黄金有价$且价值含量比较高()金碧

辉煌*+)真金不怕火炼*+)书中自有黄金屋*等赞美之词无不表

达黄金在人们心目中的崇高位置(我们想要参与黄金投资$就必

须对黄金属性+特点及其在货币金融中的作用有所了解(

$ 黄金概念

金 %;<=:&是以游离状态存在于自然界并无法人工合成的

天然产物$因呈现出黄色$故又被称为黄金$化学元素符号是

>?$为金属元素表第六周期!(族元素$原子序数是$*$原子

量为%*2!*223(

$ 黄金的属性

%!在人类已发现的所有金属中$黄金的韧性和延展性是最

好的$其延伸率可达到-#6%3#6(为此$在现代科学技术条

"%"



件下$%克黄金可被拉成长度为-"#米以上的金丝$也可碾成

#!"/%###毫米厚的金箔(

"!黄金的密度会随着温度的变化而略有变化$常温下金的

密度为%*!"*%%*!/$克!立方厘米(由于金锭中含有一定量的气

体$因此其密度略有降低$但经压延后其密度会增大(

/!黄金在自然条件下的挥发性极小$即使在高温条件下的

熔炼环境中 %%%##%%/##摄氏度&$黄金的挥发性损失也很小$

一般只有#!#%6%#!#"36的损耗率(

-!黄金具有非常好的导电和导热性能$导电性能仅次于铜和

银$在金属中位居第三位$为银的$2!$6$导热性能为银的$-6(

3!黄金的化学性质非常稳定$在自然界中仅与碲生成天然

化合物"""碲化金$在低温或高温时均不会被氧直接氧化$而以

自然金的形态产出(

在常温下$黄金与单独的无机酸均不起作用$但溶于王水+

液氯及碱金属或碱土金属的氰化物溶液中(此外$黄金还溶于硝

酸与硫酸的混合酸+碱金属硫化物+硫代硫酸盐溶液+多硫化铵

溶液及任何能产生新生氯的混合溶液中(

2!由于黄金在自然界中的存储量少$采掘难度高$花费的

劳动量大$因而价值昂贵(同时又具有体积小+重量轻$便于分

割和携带$具有良好的物理属性+稳定的化学性质的优点$所以

就成为人类社会中最适宜充当货币的特殊商品(

$ 黄金的特点

黄金是一种同时具有货币商品属性和非货币商品属性的两重

性质的特殊商品(
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%!黄金作为一种贵金属$有良好的物理特性$表现为#熔

点高$达%#2-!-/摄氏度$)真金不怕火炼*就是指一般火焰下

黄金不容易熔化(

"!纯金具有艳丽的黄色$但掺入其他金属后颜色变化较大$

如金铜合金呈暗红色$含银合金呈浅黄色或灰白色(

/!金易被磨成粉状$这也是金在自然界中呈分散状的原因(

纯金首饰也易被磨损而减少分量(

-!由于黄金具有开采不易+开采成本高+物理特性良好等

特点$因此在长期的社会历史发展中黄金不但被人类用作装饰$

而且还被赋予了货币价值功能(直到"#世纪$#年代$黄金才从

直接的货币作用中分离出来$即黄金非货币化(但作为贵金属$

黄金目前依然是世界各国主要的国际储备(

$ 黄金的分类

黄金由于其内在性质的不同$会显现出各种不同的属性状

态$人们按其是否经过精炼提纯来区分$一般可分为生金和熟金

两大类(

%!生金(生金又叫 )原金*+)天然金*或 )荒金*$是人们

将从矿山或河床中采掘淘选出来未经精炼提纯加工的自然金(按

照生金采掘地点的不同$生金又可分为沙金和矿脉金两种类型(

%%&沙金(沙金是从河床或古河床的泥沙中采掘淘选出来未经

精炼提纯的自然黄金(沙金来源于高山上的岩石$是由于露出地面

的含金岩石经过风吹雨淋被风化而崩裂$脱离矿脉被雨水冲刷随泥

沙顺流而下$冲入河流自然沉淀在河床底层而形成沙金层(沙金的

特点是颗粒大小不一$大的像蚕豆$小的似细沙$形状各异(
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%"&矿脉金(矿脉金产于矿山$大都是随着地下涌出的热泉

水流过岩石缝隙时被沉淀积聚而留下$故常与其他金属伴生在一

起而夹在岩石的缝隙中$采掘时矿工将含有原金的石英岩石一起

挖掘$送到地面经过粉碎+研磨+淘选等工艺过程而生产出来的

自然金$也称为洞金或山金(

"!熟金(熟金又称纯金+色金+赤金等(自然金经过黄金

冶炼公司的精炼提纯$并根据生产+流通的需要被加工成各种黄

金制品$这些黄金制品就被称为熟金(熟金按其内含其他金属成

分的不同$又可分为清色金+混色金和特制金三种类型(

%%&清色金(清色金就是熟金制品中只含有银的金属成分$

不管其含金量的高低$此种熟金制品均称之为清色金(

%"&混色金(混色金就是熟金制品中除含有银的金属成分以

外$还含有铜+铅+锑+锡+铁等其他金属成分$不管其含金量

的高低$均称为混色金(

混色金按含有其他金属种类的多少和含量的高低$又可分为大

混金+小混金和特制金等种类(大混金是指银+铜+铅+锑等其他

金属成分含量超过#!/6以上的各类熟金制品(小混金是指银+铜+

铅+锑等其他金属成分含量在#!/6以下的各类熟金制品(

%/&特制金(特制金是以熟金为基础$根据其特定的用途人

为掺入其他金属成分的黄金制品(特制金既有混色金$也有清色

金$为简化分类$通常将其合并成一类(特制金按其用途又可分

为焊药金+叶金和工业金等类别(

$ 黄金成色

%!黄金成色可以直接用含量百分比表示$通常是将黄金重
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量分成%###份的表示法$如金件上标注****的为**!**6$而

标注为3+2的为3+!26(

"!@金是混色金成色的一种表示方式$-!%2226黄金成分

为A@(黄金按 @ 金成色高低可以表示为"-@+""@+"#@ 和

%+@等$"-@黄金的含金量**!**+6$基本视为纯金$""@黄

金含量为*%!2236(

市场上的黄金制品成色标识有两种#一种是百分比$如

;***等,另一种是 @金$如 ;"-@+;""@和 ;"#@等(我国

对黄金制品印记和标识牌有规定$一般要求有生产企业代号+材

料名称+含量印记等$无印记为不合格产品(国际上也是如此(

但对于一些特别细小的制品也允许不打标记(

$%&!黄金的价格

目前世界上黄金价格主要有三种类型#市场价格+生产价格

和准官方价格(其他各类黄金价格均由此派生(

$ 市场价格

市场价格包括现货和期货价格(这两种价格既有联系$又有

区别(这两种价格都受供需等各种因素的制约和干扰$变化大$

而且价格确定机制十分复杂(

一般来说$现货价格和期货价格所受的影响因素类似$因此

两者的变化方向和幅度都基本上是一致的(但由于市场走势的收

敛性$黄金的基差 %即黄金的现货价格与期货价格之差&会随期
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货交割期的临近而不断减小$到了交割期$期货价格和交易的现

货价格大致相等(

从理论上来说$期货价格应稳定地反映现货价格加上特定交

割期的持有成本(因此$黄金的期货价格应高于现货价格$远期

的期货价格应高于近期的期货价格$基差为负(但由于决定现货

价格和期货价格的因素错综复杂$例如#

%%&黄金的近+远期的供给$包括黄金年产量的大小$各国

央行黄金储备的抛售等(

%"&黄金的市场需求状况$这里又包括黄金实际需求 %首饰

业+工业等&的变化$黄金回收与再利用等(

%/&世界和各国政局的稳定性+通胀率的高低+利率以及一

些突发事件都是影响投资者心理的主要因素$进而影响黄金价格

的走势(

%-&投机者利用金价波动+突发事件大肆炒作$加上各类对

冲基金入市兴风作浪$人为制造供需假象(

这一切都可能使世界黄金市场上黄金的供求关系失衡$出现

现货和期货价格关系扭曲的现象$这时由于黄金供不应求和持有

期货的成本无法得到补偿$甚至形成基差为正值的情况$导致现

货价高于期货价$近期期货价格高于远期期货价格的现象(

随着中国香港黄金市场等黄金市场的建立$全世界黄金市场

已经连成了一个连续不断的整体$交易"-小时不断(由于受上

述各种因素的作用$世界市场上的黄金价格经常剧烈变动(只有

中+长期的平均价格$因其中糅合了各种投机因素$才是一个比

较客观反映黄金受供求影响下的市场价格(
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$ 生产价格

生产价格是根据生产成本建立一个固定在市场价格上面的明

显稳定的价格基础(以现在的汇价估算$黄金开采平均总成本大

约略低于每盎司"2#美元 %%*+2年$南非黄金生产成本约为每

盎司"3+美元&(实际上$随着技术的进步$找矿+开采+提炼

等费用一直在降低$黄金开采成本呈下降趋势(

世界黄金协会的统计表明$目前世界每年新增的黄金约为

"2##吨$而黄金每年的需求量都要大于开采量/##%3##吨(但

由于%**2年以来各国中央银行的大规模抛金行为$国际市场的

金价从-%+美元!盎司的高位一路下泻$甚至下探到"3$!2#美

元!盎司$低于一定时期的黄金生产成本$使各大黄金生产国遭

受巨大损失(

$ 准官方价格

这是被中央银行用作与官方黄金进行有关活动而采用的一种

价格(在准官方价格中$又分为抵押价格和记账价格(

%!抵押价格(这是意大利%*$-年为实现向联邦德国借款$

以自己的黄金作抵押而产生的(抵押价格的确定在现代黄金史上

有重要意义(一方面$符合国际货币基金组织的每盎司黄金等于

/3个特别提款权的规定,另一方面$又满足了持有黄金的中央

银行不冻结黄金的需要(

实际上$这种价格是由美国对黄金不要 )再货币化*的要求

与欧洲对黄金 )非货币化*谨慎要求的组合(借款时$以黄金作
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抵押$黄金按市场价格作价$再给折扣$在一定程度上金价予以

保值$因为有大量黄金在抵押(如果金价下跌$借款期的利息就

得高于伦敦同业银行拆放利率(

"!记账价格(它是在%*$%年+月 )布雷顿森林体系*解体

后提出的(由于市场价格的强大吸引力$在市场价格和官方价格

之间存在巨大差额的情况下$各国因为其官方黄金储备定价的需

要$都提高了各自的黄金官价$于是就产生了为确定官方储备的

准官方记账价格(在操作中主要有三种方法#

%%&按不同折扣标准 %以市场净价或直至/#6的折扣&同

市场价格联系起来$按不同的基础以不同的调整期来确定金价

%分为/个月的平均数+月底平均数等&(

%"&以购买价作为定价基础(

%/&有些国家以历史官价确定$如美国%*$/年/月定的

-"!""美元!盎司$一些国家按%*2*年国际货币基金组织/3美

元!盎司来确定(

准官方价格在世界黄金交易中已成为一个较为重要的黄金价格(

$%’!影响黄金价格的因素

不同时期$市场有不同的热点$这些因素构成影响黄金价格

波动的长+中+短期因素(

$ 社会稳定因素

由于黄金是传统货币$具有保值避险的作用$当国际社会不
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