
在国际形势影响下，投资者避险情绪升温，黄金市场出现强

劲势头。3月7日开盘，国际金价涨势凌厉，Wind数据显示，伦敦

现货黄金开盘后一路走高，盘中一度冲破2000美元大关，涨至

2001.06美元/盎司，创下自2020年9月以来最高价位。不过，截

至北京商报记者发稿，已高位回落至1999.06美元/盎司。
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震荡筑底行情慎用两融
周科竞

震荡筑底的行情下，两融存在较

高的成本，不仅容易扩大亏损，同时

融资还会支付融资利息，投资者可以

在上涨时使用两融，震荡筑底时期还

应慎用。

融资融券现在已经被很多投资者

长期使用，在股市上涨的时间里，使用

融资交易没什么问题，不仅能够扩大

盈利水平，还能提高资金使用效率。但

是到了震荡筑底的时间里，融资融券

就存在了一定的风险，体现出了双刃

剑的不利一面。

一般来说，融资融券如果能够在

上涨行情使得投资者的盈利翻倍，那

么就能在震荡筑底的行情中让投资者

的损失翻倍，原本亏损10%的股票，假

如融资扩大到2倍的杠杆，实际上损失

就能达到20%甚至更高。

为什么是更高？因为融资业务是

有成本的，投资者需要为此支付资金

利息，虽然说这个融资利息并不很高，

但是如果长期使用，对于投资者来说

也是不小的负担，很多投资者最终算

账，发现自己在股票的交易中是盈利

的，但是扣除掉融资成本和交易成本

之后就变成了亏损，所以本栏说，融资

业务在震荡筑底的时间里，投资者要

重视资金成本。

在震荡筑底时，融资业务还有一

个问题，就是原本能赚钱的交易会变

成亏损。当投资和融资买入一只股票

后，就变成了保证金交易，凡是保证金

交易，都有一个强行平仓的问题，假如

投资者看好一家公司，如果正常买入，

哪怕股价下跌，只要投资者有足够的

耐心，最后当股价重新上涨时，投资者

还是能够解套获利。但假如投资者使

用融资买入这只股票，当股价下跌到

一定程度时，券商会要求投资者追加

保证金，否则就会被强行平仓，但是

进行融资交易的投资者，往往都没有

后备资金追加，所以就会不得不减持

股票。

人的心理很奇怪，如果投资者被

迫减持部分股票后，为了安慰自己，他

就会不断寻找这家公司的不利信息，

从而告诉自己卖出股票是正确的，于

是投资者就会进而怀疑自己持有剩下

的股票是否明智。4000多家上市公司，

总有吸引投资者眼光的魅力，投资者

很快就会找到一只新的股票来取代自

己原本持有的股票，于是部分强行平

仓就变成了主动的全部平仓，接下来

投资者融资买入新的股票，进入新的

一个循环。

但是，投资者卖掉的股票如果在

未来重新上涨到买入时的水平，原本

能够解套的股票变成了实际的亏损，

投资者的心理就会变坏，从而出现情

绪失控的表现。

所以本栏说，投资者在震荡筑底

的行情下，最好不要使用融资交易，

用自有资金进行股票买卖，能够保

持平和的心态，能够发挥出自己的

投资水平，这是投机炒作中非常重要

的一点。
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国际金价还会冲高吗
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继2月24日破1970美元/ 盎司后，3月7

日国际金价又迎来一波涨势高峰，盘中一

度冲破2000美元关口。Wind数据显示，当

日开盘，伦敦现货黄金一度飙升至2001.06

美元/ 盎司，创下自2020年9月以来最高价

位。截至北京商报记者发稿，伦敦现货黄金

有所回落，报1999.06美元/盎司。

在避险情绪升温的影响下，除了黄金

外，白银、钯金等贵金属价格也呈现大幅上

扬态势。3月7日，伦敦银短线走高，盘中一

度破26美元关口，达26.138美元/盎司，超过

了2021年8月的26.002美元/ 盎司；现货钯

金价格日内涨逾13%，盘中一度冲至3433

美元/盎司，随后回落至3398.5美元/盎司，创

近年来新高。

对于此轮金价上涨的原因，光大银行金

融市场部宏观研究员周茂华分析认为，黄金

价格冲上2000美元反映市场对全球经济陷

入滞胀担忧，近日美欧通胀持续攀升，加之

国际地缘局势的影响，市场担忧能源及商品

供给紧张，推动能源及商品价格大幅上升，

全球陷入滞胀风险加大。

事实上，国际金价涨势已持续了一段时

间。自今年2月以来，金价就呈现一路上攻的

态势。2月1日，伦敦现货黄金突破1800美元

关口，随后一路上行，2月14日涨至1871.04

美元/盎司，后又在2月15日出现小幅回调，

下跌至1853.62美元/盎司，此后便呈现波动

上涨态势，直至3月4日，国际金价涨至

1970.95美元/盎司。

在现有趋势之下，金价上涨势头能否

延续？是否有望突破2020年8月的2075.14

美元/盎司高点？

中国（香港）金融衍生品投资研究院院

长王红英认为，近日，黄金价格受到国际局

势的影响持续走高，此次黄金又再创新高的

主要原因仍与当前国际局势有关，在相对复

杂的地缘政治、军事背景下，黄金避险功能

作用发挥巨大，预计黄金价格上涨将会是持

续性的，再创新高将是大概率事件。

周茂华进一步分析指出，一般来说，市

场反映总是快于基本面，并受市场情绪影响

大，需要留意局势变化导致短期市场情绪急

转弯的情况。

仅就黄金投资来看，黄金投资渠道多

元，常见的投资方式包括实物黄金、纸黄金、

黄金ETF、黄金期货、黄金股票等。在目前金

价上涨的态势下，投资者此时“上车”能否分

一杯羹？若在此时投资黄金应注意什么？

周茂华表示，截至目前，国际地缘局势

的拐点似乎未至，黄金价格仍有支撑，但需

要留意两方面因素：一是，目前黄金价格已

经来到历史高位，主要受短期避险情绪推

动。从历史经验看，地缘政治等因素更多是

短期因素冲击；二是，美联储等央行政策转

向，不少经济体步入加息周期，全球利率中

枢抬升，黄金无息资产配置吸引力实际上

受到削弱，短期投资者需要留意市场波动风

险。

“目前黄金在地缘政治的影响下，已经

有了一波上升的行情。”王红英表示，少量

持有现货黄金是比较安全的投资策略，即

便未来国际形势有所缓和，但地缘政治、军

事方面的影响依旧会持续，对投资者来说

技术性回调都是相对比较安全的买点。投

资者可以封闭投资买进黄金做一些波段性

的短线，但不宜盲目追高，逢低吸纳是相对

比较稳妥投资的方式，且投入资金规模不

应太大。

从投资方式选择上，王红英建议，在目

前股市普遍下跌的情况下，尽管黄金股票有

一定的利好支撑，但在整个系统性风险面前

上涨的力度并不是非常大，因此建议投资者

以购买现货或者期货的方式进入黄金投资

市场。而对于新入局黄金投资、杠杆把握力

偏弱的投资者，银行销售的黄金金条则是相

对稳妥的投资方式。

北京商报记者孟凡霞李海颜


