
本报综合报道 公募做出两大鲜明预测：
2026年大概率是原油价格的中长期大拐点之
年；黄金有望突破6000美元。

在地缘局势刺激下，3月2日资本市场全面
进入能源资产交易时间。石油、黄金、白银，以及
航运、军工、化工等相关板块，均出现多只个股涨
停现象。受此影响，ETF和LOF两大场内基金，
油气、原油等主题产品纷纷涨停。

从笔者采访情况来看，公募认为能源资产价
格具有强劲上涨预期，但这并不限于线性的消息
面刺激和避险配置。美联储政策和资产供需变
化等因素，均是重要考量。从对1970年以来中
东地区八场重大冲突的市场影响分析中发现，避
险资产中黄金较美元更优，油价长期仍看供需。

全面进入能源资产交易时间
公募喊话：原油拐点，黄金破6000美元

2026年或是原油价格拐点之年

从公募最新分析来看，外围地缘
政治波动对资源资产价格是一次大
的冲击，主要是从资源供给和战略地
位等维度影响未来走势。华夏基金
表示，从中信证券复盘的1970年以来
中东地区八场重大冲突的市场影响
看，避险资产黄金较美元更优，油价
长期仍看供需，美股表现与美国军事
介入程度和战局走势直接相关，而对
中国资产并无显著影响。

摩根资产管理表示，近年来伊朗
自身对全球能源供应的影响并不显
著。如果伊朗原油产量受限，其他产
油国应有足够的闲置产能弥补缺
口。但伊朗对霍尔木兹海峡具有军
事影响力，全球约 20%的原油和成品
油通过该海峡运往世界各地的进口
国，关闭这一战略咽喉要道，可能切
断其重要的财政收入来源。

万家基金基金经理叶勇直言，原
油定价机制重大变化对油价的影响
可能在 2026 年开始显现。全球原油
资本开支周期下行周期已到关键节
点，全球原油需求曲线和供给曲线重
新交叉在即，新一轮中长期供需错配
时点趋近，结合中国国内宏观触底回
升、全球地缘政治冲突的不断加剧、
页岩油结构性衰退和供给弹性大幅
下降，全球原油市场已经缺乏足够的
供给弹性来应对各种上行冲击(战争、

宏观需求回暖、战略储备需求等)，
2026 年极大概率将会是原油价格的
中长期大拐点之年。

“外围系列地缘事件会大幅推升
市场避险情绪，带动黄金、白银等贵
金属价格大幅上涨。”前海开源基金
首席经济学家杨德龙分析称，伊朗是
全球重要的石油生产国，其遭受攻击
或会导致国际原油市场供需失衡，国
际油价或应声大幅走高，进而直接抬
升以石油为原材料的化工等行业的
生产成本，这也会让石油消费需求较
大的行业因成本攀升而利润空间被
压缩，比如国际航空业也将受到显著
影响。若局势进一步动荡，原油、黄
金、白银的价格波动以及全球股市的
调整压力，都将进一步加大。

黄金有望突破6000美元

展望未来，公募认为资源资产价
格除地缘政治因素影响外，还会受美
联储货币政策等因素影响。这类资
产虽有较大收益预期，但依然要通过
组合配置做好风险管理。

“除当前的地缘扰动外，从中期
看，由于白宫受国债利息支出压力影
响，对降息诉求明确，而从新任美联
储主席沃什的历史主张来看其对降
息的支持值得期待。”永赢黄金股ETF
基金经理刘庭宇分析称，美国 1 月
CPI 与核心 CPI 均创近 5 年来新低，2
月标普全球 PMI、美国 2025Q4 实际

GDP、美国 2 月消费者信心指数均不
及预期，若油价大幅上涨则美国或将
进入滞胀周期，黄金过往在滞胀周期
中表现相对较好。

目前摩根大通、美银、瑞银、德银
等多家国际大型金融机构均认为黄
金有望突破6000美元新高。

针对黄金资产，华安基金表示，金
价经历前期的震荡调整后，逐渐显现企
稳迹象，波动率明显回落，此次地缘冲
突加剧为黄金提供了新的催化剂。中
长期看，支撑黄金的宏观因素并未逆
转，包括去美元化下全球央行持续的购
金需求、美国“财政主导”政策对美元长
期信用的侵蚀压力，以及全球地缘政治
格局碎片化带来的系统性风险，黄金对
冲“国际秩序崩塌风险”与“主权信用货
币风险”的价值持续显现。

摩根资产管理表示，在资产价格
波动下，可用于对冲当前风险的资产
包括能源板块的股票，尤其是上游勘
探与开采企业，以及国防类上市公
司；发达市场的政府债券(短久期)和
黄金也被视为传统避险资产；在外汇
市场，瑞士法郎和日元等避险货币可
能获得支撑。但摩根资产管理也说
道，这类地缘政治事件通常只会对市
场产生暂时性影响。从长期来看，一
个多元化配置股票、债券及另类资产
的投资组合仍有助于投资者争取跑
赢现金，保持投资仓位对长期投资而
言仍至关重要。 （证券时报）

工商银行提升票据贴现业务质效

为实体经济注入金融“活水”
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（（图片来源于网络图片来源于网络））

党的二十届四中全会提出，建设现代
化产业体系，巩固壮大实体经济根基。工
商银行认真贯彻落实党中央决策部署，深
化全面金融解决方案，依托票据业务优势
持续加大对制造业和科技金融等领域的支
持力度，为现代化产业体系建设贡献力
量。2025 年末，工商银行制造业和科技金
融贴现余额均突破万亿元大关、处于市场
领先地位，累计服务企业近5万户。

战略聚焦 精准灌溉实体经济重点领
域。工商银行深度融入国家战略，不断加
大对传统产业升级、新兴产业壮大和未来
产业培育的支持力度，为新质生产力发展
注入金融动能。2025 年末，战略性新兴产
业贴现余额近 5400 亿元，贴现业务服务专
精特新“小巨人”客户数同比增长210%。其
中，围绕科技型企业特点，充分发挥票据业
务成本低、效率高的优势，创新推出“科技
创享贴”专属产品，构建科技型企业全生命
周期票据服务方案，精准满足科技型企业
融资需求。

渠道融通 线上线下延伸服务触角。线
上，工商银行深度参与全国统一票据市场
创新建设，在去年 11 月上海票据交易所打
造的票据综合服务平台正式面向全市场开
放的当日，成功落地该平台全市场首笔票
据贴现业务，有效提升票据业务数字化、智
能化水平。线下，将票据业务下沉至基层
网点，把专业金融服务送到企业“家门口”，
持续提升票据融资服务的普惠性与可得
性，让高效、快速、便捷的贴现服务更加可
感可及。

数智赋能 持续提升贴现服务质效。工
商银行依托金融科技优势，推动技术创新
与票据业务深度融合。其中，利用 AI 模型
打造“智能识别-高效审核-全景分析”的票
据业务链式服务体系，实现了贸易背景资
料“快速上传-智能识别-关键要素提取-
多维度交叉验证”的自动化处理，在减少操
作误差的同时，将原本数小时的审核时长
压缩至分钟级，大幅提升贴现办理效率，优
化企业票据贴现服务体验。

（茂名工行）


