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黄金周报                      美黄金再创新高，沪黄金指向 320 

 

 

 

一、一周行情总览 

  开盘 最高 最低 收盘 涨跌幅 总持仓 

沪黄金 1112 312.00 316.29 311.10 315.64 1.66% 42116 

美黄金 06 1488.1 1508.9 1477.9 1503.8 1.20% 362978 

二、一周要闻回顾 

1、4月 17日中国人民银行宣布，自 4月 21日起上调存款类金融机构人民币存款准备金率 0.5个百分点，
这是央行今年以来第四次上调存款准备金率，也是央行自去年以来第十次上调。至此，大型金融机构的存

款准备金率达到了 20.5%的历史最高点。在通胀高达 5.4%的情况下，提准完全在市场预期之内。 
2、据有关消息，4 月初，银监会已下发通知，要求各银行按新的情景假设条件测算房贷质量变动情况，4
月底到 5月初上报测试情况情境下 8项房地产类贷款 5级分类余额。与去年银监会先后两次提出房贷压力
测试情境假设条件相比，本次测试考虑的假设情况更细致、更严格。上述人士称，此次对高风险地区和一

般地区进行分类测算，前者的轻、中、重 3种压力情景标准提高了，分别为：房价下跌 30%、利率上调 27
个基点，房价下跌 40%、利率上调 54 个基点，房价下跌 50%、利率上调 108 个基点。此外，本次还增加
了住房成交面积下降等假设情境。对于 7大城市之外的其他地区，银监会要求按照房价下跌 10%、利率上
调 27个基点，房价下跌 20%、利率上调 54个基点，房价下跌 30%、利率上调 108个基点的情况来测算。
（七大城市：北京、上海、深圳、广州、重庆、杭州、南京） 
我们的观点：迫于通胀压力，央行于本周四再次提准，市场流动性进一步紧缩。而早些时候，银监会要求

各银行进行房贷压力测试。这表示国家正在采取措施应对未来的流动性紧缩。但是，就目前市场情况来看，

流动性仍十分充裕，实际利率仍然为负。同时，房地产市场的低迷氛围也致使资金流向其他避险产品，整

体来看，上述两点均支撑金价进一步上涨。 
3、美国财政部长盖特纳 17日表示，他相信美国国会将会在近期提高美国公共债务上限，以避免政府陷入
财政困境。到今年 2月底，美国公共债务总额已经突破 14．1万亿美元，目前正日益迫近国会批准的 14．29
万亿美元上限。 
4、18 日，全球三大信用评级机构之一美国标准普尔评级公司宣布，把美国长期主权信用前景展望由“稳
定”下调为“负面”，维持主权信用评级不变。这是标普自 70年前开始对美国主权信用进行评级以来，首
次将其前景评级从“稳定”降至“负面”。 
我们的观点：美国公共债务将突破上限，表明市场的流动性将进一步宽松。而标普的降级也属合情合理，

表明评级机构认为美国公共债务突破上限是大概率事情，而高额债务将或将压垮美国经济。因此，全球流

动性或将进一步宽松，这支撑着金价的进一步上扬。 
5、4 月 20 日，加拿大公布 3 月份消费者物价指数年率 3.3%，其前值为 2.2%，市场预期值为 2.8%。CPI
的加速攀升，或许预料着美国的后院不太稳定。周四，加拿大公布 2月零售销售月率为0.4%，高于前值-0.3%，
低于市场预期 0.5%。在通胀高企的情况下，零售却无法跟进，进一步加深了对滞胀的担忧。 
6、4月 21日，德国公布 3月生产者物价指数年率为 6.2%，低于市场预期值 6.6%，低于前值 6.4%。指数
的意外下调或许说明欧元区的通胀并没有想象中的严重，另一方面，也让我们进一步怀疑欧元区经济复苏

的基础是否坚实。  
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三、基本面分析 

沪黄金主力合约上涨 0.39%，美黄金主力合约上涨 0.81%。 
本周央行上调准备金率，继续收紧流动性，但正如我们前期分析的，短期流动性泛滥的现状并未改变，

因此，目前黄金的走势并不会受到货币政策太大的影响。而从国际情况来看，德国 3月份生产者物价指数
年率为 6.2%低于市场预期，由于 PPI是 CPI的先行指标，该指标一方面缓解了通胀的压力，另一方面也表
明经济恢复的速度没有市场预期的好，我们认为这将会缓解欧元区进入加息周期的预期。另一方面，加拿

大 3月份消费者物价指数年率高于市场预期，但零售销售月率则低于市场预期，说明加拿大经济复苏不及
预期，而加拿大作为美国的“后花园”，其经济复苏进程对美国经济复苏有一定借鉴意义。因此，我们认

为欧美的经济复苏并没有预期的好，因此，近期欧美并不会紧缩流动性，我们仍然看好作为避险资产的黄

金。 
从外盘来看，黄金不断创下新高，其对内盘黄金走势的拉动相当显著。再加上流动性泛滥、美元持续

走弱等，我们认为短期黄金将继续维持高位。 
从长期来看，我们仍维持前期观点：随着欧美经济复苏、新兴国家开始紧缩货币，未来全球进入加息

周期是大概率事件。中长期看，随着欧美逐渐进入加息通道，未来黄金价格将开始回落。 
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四、技术面分析 

黄金 1112       日线 
日线以多方力量为

主，站在 5日均线以上。

黄金本周突破 310的压

力位创下新高，下周估计

将冲击 320。压力位，支

撑位 310、306。 

黄金 1112       周线 

    周线以多方力量为

主，站在 5周均线以上。

黄金本轮站稳趋势线，并

向 320金发。若突破，支

撑位：310、296。 
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五、图表数据 

图 1：美原油走势 

 
图 2：美元指数走势 

 
图 3：原油与黄金相关系数分析图 
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本报告提供的有关期市/股市的投资策略及分析报告等信息仅供参考，期市/股市有风险，
入市须谨慎！本公司不对因本报告资料全部或部分内容产生的或因依赖该资料而引致的任何

损失承担任何责任！投资者应仔细审阅相关金融产品的合同文件等以了解其风险因素，或寻

求专业的投资顾问的建议。 
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化。本报告刊登的所有资料可予以更改或修订而毋须事前通知，尽管昊恩投资并不承诺定期

更新本报告内容。公司并不对第三者所提供之有关资料的准确性、充足性或完整性作出任何

保证，公司或其股东及雇员概不对于本报告内第三者所提供之资料的任何错误或遗漏负任何

法律责任！ 


