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----------------------------------------------------------------- 
本期：西方黄金 

西方黄金价值被低估约3年之后正有趣地渐入指标多头排列 
由于黄金实事上被认定为金融替代品而使得价格“不反应”供求，从而令黄金价格变

得复杂且可能在不同历史时期陷入人为夸大或扭曲现象难免（中国作为第一大生产、消费、
进口国，被动接受了自身定价权弱小以及主管当局中国央行并无心或无能介入供给侧改
革，加之这个历史时期人民币扭曲对于黄金价格施加了香港进口渠道为主的额外负担，使
得中国黄金价格中的缺陷比西方黄金价格有过之无不及），在黄金价格的市场定价中，近
年来尤其是2008年金融危机后西方从极端看涨所谓5000美元之上到这两三年又以各种理
由极端看跌黄金“一钱不值”，我们近年来也将黄金作为金融扭曲时代的代表符号之一予
以了多次抨击。因此，上一次我们使用月数据层次的模型是2015年4月初，之后鉴于市
场各种争执会需要比较长的时间过程，所以基本不看月度动态，也有意留给市场消化。此
时，恰好三周年之后，我们再度使用月数据模型，客观地看看西方市场在黄金价格上所发
生的一切，从理论到实际投资价值更有隐含的意义。此处，也作为黄金价格的中长期大势
上的探索考虑。 
1、价格客观反映了一切，从而对扭曲时代的西方金融人渣构成有力回证。有趣的是，

正好从三年前的2015年3月，西方黄金价格趋势看涨，但实际价格从此被人为低估，所
以，在过去几年西方市场看跌声响中始终跌不下去，成为必然。事实是对西方市场和我们
有关抨击的最好印证； 
2、在过去三年的看涨方向性观点基础上，我们并未过高估计上涨的动能：一是考虑过

程的复杂性和需要时间；另一方面，一些指标也需要渐进修复，或者说尚不具备最理想发
动超越现实的价格推升，比如，一些指标现实向上可扩张空间不算理想，不必或不能过激
地口号似的推高（不必学西方金融人渣们过激地喊跌）； 
3、到目前，有意思的是，多项指标显示了黄金价格在客观地渐入佳境——指标总体进

入通俗所说的“多头排列”，为发动上涨先构成了理论基础。尽管这不代表实际价格一定
实现，但至少先在逻辑上进一步封杀空头的张狂； 
4、客观由市场选择，却已经变得敏感。这为2018年或未来1-3年提供了上涨可能性

之后，往往一旦经过通俗所说的盘整、拉锯之后选择通俗所说的“突破”，假如这种理论
敏感变为市场实际选择信号，其实，所谓的“市场情绪”往往就会变化，或者因为任何市
场的通俗所说的“人气”作用，从过去到眼下仍在继续的西方关于金融和黄金的扭曲、争
执、现象等等，届时都可能又不一样了，比如：西方各种理由的看空，不清楚它们又如何
自圆其说或是否再走极端； 
5、关于更远的务虚前瞻。假如存在可能的2018年上涨发动演变为现实，那么需要约

1-2年回归合理价值的目标在1600美元-1800美元区间（可变，这是仅以目前情形论，并
不排除随各种因素动态变化应该下修或应该上修目标），除了时间上的考虑难以准确之外，
总体上在那之后，又当从理性角度考虑会进入更多的价格争执，对投资者而言，可以退而
观望或再做考虑，如同近几年一样，留给市场去争执与拉锯。 
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■■■ 行为 
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西方黄金价值被低估约3年之后正有趣地渐入指标多头排列 
 
 

由于黄金实事上被认定为金融替代品而使得价格“不反应”供求，从而令黄金价格变得复杂且可能在不同历史时期陷入人为夸大或扭曲
现象难免（中国作为第一大生产、消费、进口国，被动接受了自身定价权弱小以及主管当局中国央行并无心或无能介入供给侧改革，加之这
个历史时期人民币扭曲对于黄金价格施加了香港进口渠道为主的额外负担，使得中国黄金价格中的缺陷比西方黄金价格有过之无不及），在
黄金价格的市场定价中，近年来尤其是2008年金融危机后西方从极端看涨所谓5000美元之上到这两三年又以各种理由极端看跌黄金“一钱
不值”，我们近年来也将黄金作为金融扭曲时代的代表符号之一予以了多次抨击。因此，上一次我们使用月数据层次的模型是 2015年 4月
初，之后鉴于市场各种争执会需要比较长的时间过程，所以基本不看月度动态，也有意留给市场消化。此时，恰好三周年之后，我们再度使
用月数据模型，客观地看看西方市场在黄金价格上所发生的一切，从理论到实际投资价值更有隐含的意义。此处，也作为黄金价格的中长期
大势上的探索考虑。 

 
 
1、价格客观反映了一切，从而对扭曲时代的西方金融人渣构成有力回证。有趣的是，正好从三年前的2015年3月，西方黄金价格趋势

看涨，但实际价格从此被人为低估，所以，在过去几年西方市场看跌声响中始终跌不下去，成为必然。事实是对西方市场和我们有关抨击的
最好印证； 

2、在过去三年的看涨方向性观点基础上，我们并未过高估计上涨的动能：一是考虑过程的复杂性和需要时间；另一方面，一些指标也
需要渐进修复，或者说尚不具备最理想发动超越现实的价格推升，比如，一些指标现实向上可扩张空间不算理想，不必或不能过激地口号似
的推高（不必学西方金融人渣们过激地喊跌）； 

3、到目前，有意思的是，多项指标显示了黄金价格在客观地渐入佳境——指标总体进入通俗所说的“多头排列”，为发动上涨先构成
了理论基础。尽管这不代表实际价格一定实现，但至少先在逻辑上进一步封杀空头的张狂； 

4、客观由市场选择，却已经变得敏感。这为2018年或未来1-3年提供了上涨可能性之后，往往一旦经过通俗所说的盘整、拉锯之后选
择通俗所说的“突破”，假如这种理论敏感变为市场实际选择信号，其实，所谓的“市场情绪”往往就会变化，或者因为任何市场的通俗所
说的“人气”作用，从过去到眼下仍在继续的西方关于金融和黄金的扭曲、争执、现象等等，届时都可能又不一样了，比如：西方各种理由
的看空，不清楚它们又如何自圆其说或是否再走极端； 

5、关于更远的务虚前瞻。假如存在可能的2018年上涨发动演变为现实，那么需要约1-2年回归合理价值的目标在1600美元-1800美
元区间（可变，这是仅以目前情形论，并不排除随各种因素动态变化应该下修或应该上修目标），除了时间上的考虑难以准确之外，总体上
在那之后，又当从理性角度考虑会进入更多的价格争执，对投资者而言，可以退而观望或再做考虑，如同近几年一样，留给市场去争执与拉
锯。  

■ 模型策略 
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东篱黄金宏观策略模型
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东篱黄金宏观策略模型-趋势动能释放平衡指标 美元/盎司
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东篱黄金宏观策略模型-引申指标
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东篱黄金宏观策略模型-引申指标(简化版)
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月

19
91
年
12
月

19
92
年
06
月

19
92
年
12
月

19
93
年
06
月

19
93
年
12
月

19
94
年
06
月

19
94
年
12
月

19
95
年
06
月

19
95
年
12
月

19
96
年
06
月

19
96
年
12
月

19
97
年
06
月

19
97
年
12
月

19
98
年
06
月

19
98
年
12
月

19
99
年
06
月

19
99
年
12
月

20
00
年
06
月

20
00
年
12
月

20
01
年
06
月

20
01
年
12
月

20
02
年
06
月

20
02
年
12
月

20
03
年
06
月

20
03
年
12
月

20
04
年
06
月

20
04
年
12
月

20
05
年
06
月

20
05
年
12
月

20
06
年
06
月

20
06
年
12
月

20
07
年
06
月

20
07
年
12
月

20
08
年
06
月

20
08
年
12
月

20
09
年
06
月

20
09
年
12
月

20
10
年
06
月

20
10
年
12
月

20
11
年
06
月

20
11
年
12
月

20
12
年
06
月

20
12
年
12
月

20
13
年
06
月

20
13
年
12
月

20
14
年
06
月

20
14
年
12
月

20
15
年
06
月

20
15
年
12
月

20
16
年
06
月

20
16
年
12
月

20
17
年
06
月

20
17
年
12
月

20
18
年
06
月

20
18
年
12
月

月

反
转
指
标
隐
含
价
格
方
向

及
实
际
价
格
的
背
离
程
度

趋势预测值隐含价格的可扩展空间指标

反转指标隐含价格方向、空间及实际价格背离程度

实际价格运动方向指标

0线限制、正负回归及反转参考

  


