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  黄金作为社会熟悉度极高的商品，因其具有商品、金融工具和货币三种

属性，在我们的经济生活中有重要的影响，黄金的保值功能也得到普通民众的关

注与认可，历史上，人们就有储存黄金应对通货膨胀的习惯。2007 年 9 月 11 日，

中国证监会宣布，批准上海期货交易所上市黄金期货。黄金期货的推出，不仅使

我们在现货黄金、纸黄金等现货市场交易品种基础上增加了期货品种，丰富了国

内黄金交易市场，促进国内黄金交易类型多元化，同时也为广大群众提供了一个

新的投资方向。 

  新的投资机会的出现必然会引发群众的关注，而做好投资者的教育工作，特

别是强化市场风险的教育则是保证黄金期货乃至整个期货市场健康发展的关键。

黄金期货是一个新品种，黄金期货由于其商品和金融属性的同一性、投资与保值

作用的共生性，对市场所有参与者提出了更高的要求，我们应该有新的观点或更

全面的表述来研究黄金期货的投资策略。笔者认为主要可以从三个方面把握黄金

期货的投资策略： 

  一、熟悉市场 

  任何投资行为，总是在特定市场环境里进行的，熟悉市场是投资者把握机会

的前提条件，也是我们研究投资策略的客观范围。期货交易所是特定交易对象选

择、交易制度、规则制定的主体，因此所谓熟悉市场，就是指从交易对象出发，

投资者要熟悉有关品种的合约设计、交易的规章制度、风险管理的要求等，这种

熟悉不仅仅是指对文字表述上的理解，而且要通过对相同品种不同市场之间的差

异分析，了解这种设计对品种交易的影响，通过对制度的熟悉，把握自己的投资

行为。比如上期所黄金期货合约在交易时间上的规定就值得投资者注意，上期所

规定（国内所有商品期货交易时间是一致的）黄金期货交易时间是每个工作日的

上午 9:00—11:30，下午 13:30—15:00。当前国际市场上黄金交易有亚洲、欧洲、

美洲三个时间段，亚洲市场开盘是北京时间早晨 6:00，欧洲开盘是北京时间下

午 15:30，美洲开盘是北京时间晚上 20:30。 

  由于我国黄金市场开放较晚，国内市场价格变化主要以国际黄金市场价格为

主，从期货交易角度说，不同交易时间段内会产生不同的价格。目前国际黄金市

场的价格主要是以美元计价以欧美市场为导向的，因此外盘价格的变化必然会影

响国内价格的走势。我们在策略上强调这种时间的不同，目的就是要求投资者密

切关注国际黄金期货市场价格的变化并以国际黄金期货市场的价格变化为参考，

决定自己在国内黄金期货市场的交易方向和价格水平，否则就有可能因国际黄金



市场交易上的不间断特性所产生的交易时间上（国内市场的休盘与外盘市场的运

行时间）的差异导致价格波动，放大投资者的资金风险。 

  二、熟悉品种 

  品种是我们投资的客体，任何投资行为总是对特定对象的选择，熟悉品种是

把握机会的基础，也是投资策略研究的对象。作为投资者来说，所关心的是投资

品种的价格变化，因此在投资策略的选择上也更多地参考技术指标给出的提示。

问题是任何价格的变化总是受相关因素影响或制约的，价格只是市场对这些因素

的反映，如果我们不能正确地把握投资品种的价格波动因素，就可能因我们在判

断上的失误造成投资风险。因此从期货投资策略上说，熟悉自己的投资对象就应

包括对投资品种基本面的掌握，熟悉影响品种供需关系的因素，了解品种价格走

势的变动规律等。虽然不同投资对象价格变动的影响因素不尽相同，特别是象黄

金这类兼具商品和金融属性的投资品种，影响其价格波动的因素可能更多。但从

整体上分析，期货投资品种的价格波动还是有规律可循的，结合对国内商品期货

价格变动规律的认识，笔者认为，黄金作为一种期货品种，其价格走势主要受到

以下四个方面因素的影响： 

  1.黄金现货供求关系的变动是影响黄金期货价格变动最基本和最重要的因

素，这是一种长期的影响因素，也是决定我们投资方向的重要依据。 

  2.影响黄金现货供求关系变动的因素特别是非供需本身的因素变动是造成

黄金期货市场价格波动的直接原因，短期黄金期货价格的波动更多地是对这种因

素的反映。 

  3.市场资金的运作（基金的持仓等）对黄金期货价格的变动产生推波助澜的

作用。 

  4.黄金期货的金融属性对价格产生特定的影响作用，特别是美元汇率的变动

将直接提升黄金作为保值商品的功能，而且这种趋势一旦形成，会保持一段较长

时间的稳定。基于基本面上的技术分析能够更合理地给出黄金期货价格变动的理

由，从而使投资者提高把握机会的能力并实现自己参与投资的目的。 

  三、熟悉自己 

  任何投资行为归根到底是人的主观意识对客观对象的一种表现。思想决定行

为，从这个意义上说，熟悉自己是进行任何投资活动的前奏，也是把握机会、保

障投资行为顺利进行的关键。所谓熟悉自己，可以有许多的内容，在投资策略上

也有基本的描述。笔者认为，从大的方面讲，主要是做好以下两点： 

  1.合理判断个人的风险承受度，严格界定自己的投资行为。如风险承受度较

高的投资者可以更多地利用投机交易行为，通过市场价差的变化来实现个人财产

性收入的增加，而套期保值的交易行为可以稳定我们的财产性收入，其风险承受



度要求也不高。换句话说，就是我们在参与黄金期货市场交易前就应该明确自己

是不是适合这个市场，参与这个市场的目的是什么。 

  2.注重对自身性格特征的把握，严格控制情绪化交易。我们知道，投资成功

的要素有三点，性格（人性）、原则、技术，在这三要素中，性格（人性）是关

键，因为原则可以弥补技术的不足 ，而执行原则的关键是人。投资是一种选择，

有选择就会产生人性的弱点，14 世纪法国哲学家布利丹“毛驴的故事”就深刻

地揭示了在选择面前人性的两大弱点：贪婪——希望寻找更好的，恐惧——害怕

选择更坏的。 

  从投资策略而言，有许多原则、纪律等可以用来控制人性的弱点，现在所谓

的程序化交易很大程度上也是为了回避人性的弱点，但在现实环境中似乎我们做

的并不理想，其中的关键原因是因为人的一生，最难改变的是性格中的不肯改变。

性格难以改变，选择必须进行。我们的投资策略可以变得简单一些，在选择面前

我们只要能弄明白“收益＝代价，机会＝风险”这两组变量之间的关系并从中寻

找出适合自身的百分比，在符合自己设定的界限内参与投资，如此，投资就可能

给你带来成功的快乐。 

  人生取得成功并不容易，成功者都具有一个共同特点：把握机会。黄金期货

的即将上市为我们提供了新的成功机会，机会在市场，收获在学习。对广大黄金

期货市场的投资者，笔者建议做到：一个中心——宁静以致远，保持心理平静；

二个重点——注重自律；顺势而为；三项原则——严守规则，把握趋势；突出重

点，专业投资；严格管理，控制风险。 


