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股指黄金周报                     股指开始筑底，黄金高位放空 

 

 

 

一、一周行情总览 

  开盘 最高 最低 收盘 涨跌幅 持仓 

IF1106 3118.6 3123.4 2979.2 2981.0 -4.64% 39790 

上证指数 2853.29 2853.29 2708.55 2709.95 -5.20% / 

沪黄金 1112 315.30 318.50 314.06 317.54 1.37% 47272 

美黄金连 1512.5 1538.1 1504.2 1536.3 1.82% 34159 

二、一周要闻回顾 

1、中国人民银行货币政策二司司长李波昨日在“2011 陆家嘴论坛浦江夜话与场”上表示，央行拟在年内
将跨境贸易人民币结算试点扩至全国。同时，央行正在研究推进其他多项资本项目开放政策。 

2、两周前央行重启 3 年期央票时，虽未注明是每周发还是隔周发，但市场已默认它将沿袭去年的操作方
式，有望隔周发行。昨日，是例行的公开市场一级交易商（商业银行）向央行报送一周央票需求的日子，

但并未按惯例公告 3年期央票发行的事宜。市场解读为可能仍会考虑以存款准备金率为政策工具调整市场
流动性。 

3、经济合作与发展组织（经合组织）25 日在其部长会议期间公布的最新经济展望报告调低了中国和日本 
2011 年经济增速，上调了欧元区以及美国的经济增速。同时报告对全球经济总体乐观，“由于经济复苏基
础不断扩大和可持续能力不断加强，今年世界经济增长率可望达到 4.2%，明年达 4.6%。” 由于受地震海
啸和核泄漏事故影响，经合组织预期日本经济今年将下滑 0.9%，明年将反弹至增长 2.2%。去年 11月时的
预估分别为增长 1.7%和 1.3%。此外，经合组织预计中国 2011 年的经济增速将达到 9.0%，2012 年增长 
9.2%。该组织去年 11月份预测，中国经济在 2011 年和 2012 年都将扩张 9.7%。 

我们的观点：三年期央票的重启，标志着货币的总量控制已经取得了效果。考虑到货币政策的时滞性，未

来市场资金的短缺将进一步体现，此时若再采取提准等高强度措施，将会对市场资金面产生较大的负面影

响，从而影响到实体经济中企业的贷款额度和现金流量。因此，我们认为三年期央票的发行是一个信号，

表示央行乃至政府在货币政策的态度上的缓和。另一方面，由于货币政策的时滞性，下半年企业将更加面

临资金的紧缺问题和贷款成本的高企，这将加速经济增长重心的下移。 

4、上周商务部重点监测的食用农产品价格小幅上涨，生产资料价格继续回落。肉类价格有涨有跌，其中
猪肉、牛肉、冰鲜鸡分别比前一周上涨 1.5%、0.5%和 0.1%；羊肉下降 0.3%。鸡蛋零售价格上涨 1.3%。
淡水鱼上市量减少，8种水产品平均批发价格上涨 1.2%。食用油零售价格小幅波动，菜籽油、花生油均上
涨 0.1%，豆油下降 0.1%。18种蔬菜平均批发价格不前一周持平。主要生产资料中，矿产品、能源、钢材、
化工产品价格下跌，有色金属、橡胶、轻工原料、建材、农资价格小幅上涨。矿产品价格下降 1.1%。其中
铁矿石、钨矿分别下跌 1.5%和 0.6%。能源价格下降 0.5%。其中石油下跌 0.6%，煤炭价格不前一周持平。
钢材价格下降 0.2%，有色金属价格上涨 0.1%。橡胶价格上涨 0.1%。 

我们的观点：农产品价格的持续上涨，将对 CPI产生持续的影响。在此背景下，市场普遍预测 5月份 CPI
将创下新高，同时认为央行将在 CPI创新高后继续紧缩银根。但我们认为央行在市场资金面趋紧的情况下，
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再有较大动作的可能性不大，更多的可能是采取公开市场操作的方式。但需要注意的是，现阶段应该谨慎，

注意 CPI高企对股指的负面影响。 

5、评级机构惠誉 20 日晚称，将希腊长期外币和本币发行人违约评级由“BB+”下调至“B+”。标普同日
表示，将意大利主权评级前景由稳定下调至负面。分析人士警告，意大利成为下一个接受欧盟和国际货币

基金组织（IMF）救劣的欧元区成员国的风险正在上升。受此影响，周五欧元兑美元汇率大幅下跌。 

6、惠誉上周五宣布，将希腊长期外币和本币发行人违约评级由“BB+”下调至“B+”，评级展望为负面。
惠誉指出，希腊还债能力和经济复苏前景都面临严峻挑战，如果没有及时可行的解决斱案，希腊评级可能

被进一步调降。尽管希腊总理帕潘德里欧重申将偿还全部债务，但希腊借贷成本已经升至历史最高水平，

越来越多的人认为，市场信心已经开始劢摇，希腊的庞大债务意味着该国最终将迚行债务重组。据希腊报

纸《卡提美里尼》报道，希腊银行系统的现有资金预计也只能维持到 7 月 18 日，如希腊不能在此之前得
到来自欧盟、国际货币基金组织(IMF)和欧洲央行的流劢性援助，届时该国将无力偿还债务、面临远约风
险。 

7、据英国《金融时报》周四(5 月 26 日)援引欧元区援劣基金的高级官员消息称，该基金下个月开始标售
葡萄牙援劣债券时，包括中国政府在内的亚洲投资者预计将购买“相当大的比例”。欧洲金融稳定基金(EFSF)
执行总裁雷格林周三表示，中国斱面对为救劣葡萄牙而収行的债券标售“很有兴趣”，他预计中国将参不

购买。EFSF 将在 6月中旬为近期批准的 780亿欧元葡萄牙援劣计划进行首次融资，届时将标售 30亿~50
亿欧元 EFSF首次发行的 10年期债券。 

我们的观点：欧债危机继续发展，未来欧元区将对危机国家持续注入流动性，这已经不是什么新话题。而

考虑到美国经济复苏缓慢，未来发行 QE3是大概率事件。可以预期的是国际大宗商品价格下半年将继续攀
高，考虑到国内资金面的情况，关注 6月央行的动作。 

三、基本面分析 

1、股指期货 

股指期货主力合约下跌 4.64%，同期上证指数下跌 5.20%。主力合约持仓 4.0 万左右，对比上周有较
大幅度的增加，关注到股指的下跌增仓，可以预测下周将有短线反弹的机会。 

主力持仓在增加，与我们预期的相同，本周进去了 C浪下跌阶段，最低 2980附近，未来仍有约 30个
点的下探空间。而随着央行紧缩政策的放松，未来银行将开始筑底，预计底部在 6月份出现，地产则由于
过加的跳空将持续弱势。因此我们预期下周蓝筹股将出现分化，而股指则会出现先抑后扬的走势。关注 2950
的支撑位和 3020的压力位。 

对现货市场进行细分，我们认为权重板块将出现分化，中小盘将筑底反弹，因此，在 C浪下跌进入尾
声的阶段，市场将开始筑底，底部在 2850-2950 之间。走势上，下周股指基本在 2950-3150 的区间内。操
作上，建议投资者逢低做短多。 

2、黄金 

沪黄金主力合约上涨 1.37%，美黄金主力合约上涨 1.82%。 

沪黄金本周做出双顶图形，预计下周将会见顶，在上周的周报中我们提出，沪黄金的下跌趋势并不能

完全确认，但下周若出现跳空回补甚至岛状反转，可逢高做空。 

基本面方面，虽然欧债在继续演化，但是相关的利多消息短期内已经释放，市场存在回调需求，建议

投资者短中线做空。 
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长期来看，由于美国越来越偏向继续流动性宽松，欧洲和日本也会如此，未来黄金价格将会进一步上

涨。因此，我们的观点改为短中期看空，长期看多。 
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四、技术面分析 

IF主力合约      日线 
日线以空方力量为

主，位于 5日均线上方。
本周震荡区间有所收窄，

是选择方向的信号，盘面

表现出下降三角形形态，

为持续形态，预计下周将

会继续下探，压力 3150、
支撑 3090、3000、2935。 

 

IF主力合约      周线 

    周线以空方力量为

主，位于 5周均线以下。

MACD指标已出现死叉，目

前压力位主要是 3200，支

撑位主要是 3100、3000、

2950。 

 

沪黄金 1112       日线 

日线以空房力量为

主，站在 5日均线以上。

本周黄金再次踩在310的

支撑位后反弹，预计下周

继续在310-315的区间内

震荡，下半周可能跌破

310的支撑。 
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沪黄金 1112       周线 

周线以多方力量为

主，站在 5周均线以上。

但MACD线已经开始粘合，

预计下周将会交死叉。压

力位关注 318、支撑位关

注 297、287。 
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五、图表数据 

图 1：美元指数走势 

 
图 2：上证指数走势 

 
图 3：美原油走势 
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图 4：原油与黄金相关系数分析图 
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