
第二节 黄金价格走势的基本特点

总结许多年来黄金价格走势的基本特点，可以对黄金价格分析有较好的借鉴作用。从

整体来看黄金价格运行普遍存在以下特点：

一、 从超长时间段来看，黄金价格基本上是持续上涨的
这个特点主要来源于两点：首先，黄金与信用货币的各自特性决定了以信用货币计价

的黄金价格从长期来看必然上涨。黄金退出流通领域的核心原因在于黄金的生产和供给跟

不上现代经济发展的需求，也不能进行信用创造。相反用信用货币取代黄金的原因则是其

具备无穷的发行能力。从长期来看，信用货币的供给量远远超过黄金的供给量。因此以信

用货币标价的黄金价格必然上涨。其次，目前以美国为首的西方国家纷纷采用以信用泡沫

刺激经济增长和作为配置资源的扩张型的经济发展模式。从而导致国际经济体系内累积的

信用泡沫越来越多，进一步加大了黄金价格上涨的内在动力。

二、 趋势一旦形成，则很难逆转
黄金是世界货币，美元价格的长周期变化趋势反映了世界地缘政治格局和国际经济、

世界货币体系的重大变化，而这种内在决定因素的变化往往是长周期的，一旦发生，短期

很难改变，往往延续数年，所以黄金价格趋势一旦形成，则在相当长的时间内都不会变

化

如图 5-4 所示，黄金在 1980 年-2000 年前后经历了 20 年的熊市状态，这反映了黄金非

货币化进程的力量，考虑到同期美国的累计通货膨胀率，黄金的实际美元价格比名义上跌

50 的还要大得多。然而在 1999 年黄金达到最低点以后，资金价格的上涨时间超过 10 年，

幅度

远远超过 1980-2000 年 20 年内任何一次上涨。这表明黄金进入一轮上涨周期。

三、突发事件对黄金影响较大



如图 5-5 所示，1979 年-1980 年短短一年多时间内发生了伊朗王国被推翻、前苏联入侵

阿富汗、两伊战争等重要突发事件，黄金价格在几个月内暴涨了 100%以上，到达 850 美元

的高位。一般情况下，除非发生类似上述的极端情况，黄金价格的上涨和下跌都相对平

和。从黄金价格走势图可以看到，黄金波动要比铜、原油等其他大宗商品小得多。

四、 上升行情普遍缓慢而下跌急促
在黄金近十几年的牛市走势中，上升行情往往比较缓慢，而之后的回调往往速度很

快。如图 5-6 所示，第一波主升浪从 05 年 11 月开始持续了一个月，之后的回调仅仅用

了一

周时间，另一轮上涨从 06 年 3 月底开始一直持续到 05 年 5 月中旬，历时近两个月，而

之后

的回调将之前的涨幅全部吞没而只用了不到一个月时间。在近十年内，黄金一轮行情的回

调幅度一般都在 20%-25%，鲜有超过 25%的时候，只在 2008 年金融危机时达到了 30%的调

整

幅度。



五、 季节性、时段性走势明显
1.黄金的季节性走势

从长期来看，金价在四季度和第一季度的上涨概率较大，全年的最高价也一般出现在

这个时段，而其他时段，金价的表现则相对低迷。

每年黄金的第一个淡季从 3 月中旬开始一直到 5 月，需求最低迷的时间在 6、7 月份。

而黄金的旺季，通常在 8-9 月份到来。届时印度农民会将他们耕种获得的收入大量投资到

实物金，而 10 月到 11 月的节日和婚庆旺季也会大大刺激实物金市场，另外，12 月的圣

诞

节、新年、2 月的情人节、春节等节日也会刺激实物黄金的需求，这些因素会为金价上涨

提供支撑。

从图 5-7 可以看出，黄金的最近几次大幅上涨行情，分别出现在 05 年 4 季度至 06 年 1

季度、07 年 4 季度至 08 年 1 季度、08 年 4 季度至 09 年 1 季度及 10 年 4 季度。

而在 2、3

季度行情往往是调整和下跌。这很好的证明了黄金价格走势具有明显的季节性。不过这种

季节性走势是不一定的，这更多的是从实物金需求角度来分析总结的结论，而目前的情况

是，黄金的投资性需求已经大过黄金的实物需求，黄金的金融属性越来越多的主导黄金价

格，我们只能说在黄金金融属性稳定的情况下，黄金的季节性走势比较明显，一旦激发黄

金的金融属性，那么黄金的商品属性就会被忽略，所以在分析黄金价格走势的时候，还要

根据实际情况来具体分析，不要盲目照搬规律。



2．黄金的时段性走势

黄金市场是一个全世界参与的市场，黄金的价格主要由世界主要经济体（欧洲、美国）

的基本面等因素决定。例如美国的经济数据、货币政策等信息、会对黄金价格产生影响，

所以黄金在欧洲盘时段和美洲盘时段的波动要更大。而欧洲和美国开盘时间正好是在北京

时间的晚间和凌晨，这就导致了黄金价格亚洲盘价格稳定，欧洲、美洲盘价格波动大的特

点。但这并不是绝对的，随着中国世界经济地位的提高，中国的数据和政策对黄金价格的

影响也逐渐增加，有些时候亚洲盘也会出现较大的波动，只是目前来说概率较低


