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上证指数月末8连阳创出今年新高

7月份股市激情绽放开启新行情
! ! ! !毫无疑问!!月的沪深股市是令人兴奋的!因为上证指数放量上涨!创出今年
新高!终于摆脱长期以来的低迷" 那么!大家期盼已久的牛市真的来了吗#

美经济强力增长 对黄金意味着什么
!"#$

风险事件影响深远 美元短线维持强势

! ! ! !中银资讯是中国银行

上海市分行金融市场投资

咨询服务品牌! 更多资讯

请扫中银资讯二维码（见
下图）。
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! ! ! !本周实为美国大事件周，包括美国第二
季 !"#数据、美联储利率决议以及 $月非
农就业岗位在内的重大美国风险事件先后
出炉，这势必会对美元在内的主要货币产生
深远影响。

稍早，美国公布第二季 !"#数据大放
异彩，帮助美元指数刷新六个月高位至
%&'()一线，这也缓和了美国 *"#就业数据
疲弱的影响，再一次验证了美国经济成长已
完全摆脱了第一季的阴霾。此后，市场关注
焦点转移至美联储的政策会议上。美联储最
终继续逐步缩减购债，把每月购债额削减了
&))亿美元，保持原有节奏，到 &)月份完全

结束购债计划。尽管上调了对美国经济的评
估，并表示对通胀正朝目标上升感到满意，
但美联储重申不急于升息。在结束为期两天
的会议后，美联储决策者表示注意到经济增
长加快且失业率下滑，另外则担心就业市场
仍存在闲置劳动力。

可以预见，欧洲央行和日本央行会很
羡慕美联储的处境。让欧元区和日本经济
体质恢复健康，需开出完全不同的药方。而
由此产生的一个副作用可能会刺激美元兑
欧元以及兑日元的需求。美联储正在考虑
是否暗示美国终将升息，而欧洲央行则已
进一步放宽政策，将指标再融资利率降至
)+&,-，将存款利率降至负值。为了追求
.-的物价目标，日本央行在 ./&0 年 ( 月
誓言通过大规模资产购买将基础货币规模

翻倍。这一政策仍在实施之中，尽管日本核
心消费者通胀率稳步增长，但日本央行预
计未来几月将放缓。市场预计日本央行可
能将被迫再度放松政策。在此情况下，主要
央行货币政策出现如此分化，有望支持美
元进一步走强。

而从地缘政治上来看，美国可能带头推
动因乌克兰危机而制裁俄罗斯的行动，但如
果追随美国，欧盟和日本的损失可能更大。
俄罗斯外交部最近在声明中表示，日本对俄
罗斯实施新制裁必然会威胁到双边关系的
很多方面，导致两国关系倒退。投资者可能
有理由认为，随着乌克兰危机持续发酵，投
资庞大的美国资产市场比起持有欧元或日
元更为有利。另一方面，中东紧张局势迅速
升级可能也会刺激投资者偏向较为安全的

美国资产，这也将有利于美元短期走势。受
此影响，欧元兑美元已承压于 &'0(水平下
方，为近八个月新低，空头目标直指 &'00整
数关。美元兑日元若能惯性上穿 &/.'%/一线
则将打开进一步上行的空间，并为发力上攻
&/(关口打下基础。

商品货币方面，新西兰元兑美元仍位于
七周低位 /'%,一线徘徊，而澳元短期也在苦
苦支撑。新西兰元是近期表现最差的货币之
一，新西兰乳品巨头恒天然将给供应商的付
款预估下调 &(-，这给新西兰元带来沉重打
击。澳元兑美元从周二高位 /'1(&2一路下滑
至近 /+10水平，预计该位有望为澳元提供较
强支撑，但其后市走势将与本周稍后出炉的
美国非农就业数据息息相关。

中国银行 周君泱

! ! ! !本周两大事件均已出炉，美国
二季度 !"#强力反弹，美联储继
续削减公债购买规模。在此背景
下，美元强力攀升，已经完全收复
年内跌幅，截至 $月底录得 &+,-

的涨幅。而国际金价本周重返 &0//

美元下方，但注意的是国际金价在
年内依然保持了 $+.%-的上涨。这
一结果，一方面显示美元强势未必
是黄金下跌的诱因，另一方面需要
探索的是黄金接下来将面临补跌
还是独立走势。

首先黄金未来变动需要审视
美国经济增速，这将影响美元也影
响通胀、商品供需、避险情节等等。
美国第二季国内生产总值环比年
率初值为成长 (+/-，远强于市场
预估的 0-30'.-。从分项来看，占

美国经济活动超过三分之二的消
费者支出在第二季加速成长，增幅
为 .',-，并扩大服务方面的支出。
消费者支出在第一季增幅降至
&'.-。存货对第二季 !"#增幅的
贡献度为 &'22个百分点，第一季则
是减损 &'&2个百分点。此外经济受
到企业投资、政府支出以及房屋建
筑投资所提振。从通胀来看，美国
个人消费支出4#567物价指数第二
季上涨 .+08，为三年来最大涨幅，
第一季为上涨 &+(-。排除食品及
能源的核心 #56 物价指数上涨
.+/-，为 ./&.年第一季以来最大
增幅，第一季时的增幅则为 &+.-。
从上半年整体来看，经济成长率为
/+1-，而全年目标，包括美联储以
及市场预期依然维持于今年全年
成长率在 .-。同一日，从美联储的
措辞来看，继续表达对于低工资等
就业市场松弛迹象的担心。叶伦认

为美国 2+&-的失业率夸大了就业
市场的健康程度。对于美联储未来
加息时点的研判，目前依然模糊。

对于黄金而言，目前存在的重
要支撑因素在于两方面，一是潜在
的通胀因素构成的对冲需求，另一
个是有关地缘局势构成的避险需
求。前者更类似是主动需求，而后
者则倾向被动。欧盟及美国本周宣
布对俄罗斯的进一步制裁措施，目
标为能源、银行及军工行业，此为
西方国家因俄罗斯支持乌克兰东
部反叛份子而实施的最严厉制裁。
而俄罗斯对西方给予回击，宣布对
波兰的大部分水果和蔬菜实施进
口禁令，并表示可能将禁令的范围
扩大至整个欧盟。黄金价格本周一
度冲高 &0&.美元，此后震荡回落，
预计随着地缘紧张，来自欧洲资金
的流出过程，可能推动针对黄金的
避险涨势。而有关通胀的讨论和影

响，可能尚需时间。
从市场交易商行为来看，全球

最大黄金 69:;<#"= 的持仓平稳
在 %/&吨左右，近期几无变动，而
期货交易所 5:95 的黄金非商业
性净多头在前一周升至半年来最
高的 &,万张后有所削减。而波动
率来看，从 $月以来 5>?6@黄金
期货合约波动率延续小幅上行走
势，从月初的 &.+,升至 &0+2。整体
运行态势，并没有呈现显著改观。

技术走势来看，黄金价格在
&.%(美元一线的支撑格外重要，短
期受困于日线布林中轨 &0&)美元
后，黄金价格偏向回测这一线支
撑，不过只要黄金价格不破后者，
则重返之前运行区间可能依然较
大。纸黄金操作可以考虑在 &.%(

美元寻求低吸操作，获利在 &0),

美元。而黄金 9A"则继续在该区间
内进行高抛低吸。中国银行 徐明

! ! ! !上半年股市结束后，记者$月(

日在本版刊登的《*股市场上半年
出奇平静》一文，总结了上半年*股
市场最大的特点就是上证指数如同
一条直线一般，其平稳程度在历史
上非常罕见。&至2月上证指数收盘
位置分别为./00点、./,2点、./00
点、./.2点、./01点、./(%点，上下波
动非常小。

这种出奇的平静意味着什么？
意味着市场要变盘！果然，尽管$月

初上证指数依旧平静，上证指数$月
以./,&+.0点开盘，延续前2个月在
.///点大关徘徊的格局，但$月下旬
风云突变。

真正的突变发生在$月..日，.0
日是新股申购日，原本市场担心大
家要腾出资金打新，股市难以走好，
但是，..日这天上证指数上涨了&8，
报收./$,+(%点，一举创出$月收盘新
高。$月.0日，上证指数继续小幅上
涨。.(日，上证指数再拉中阳线，上涨

&+.%8，报收.&/,+/2点，一举突破
.&//点大关和年线两道大关。.,日，
上证指数仍旧上涨&+/.8。
真正点燃市场兴奋点的是本周

一，上证指数高开高走，以.&0,+.,

点跳高了1点高开，这是今年以来首
次出现向上的跳空缺口，同时，一举
站上了两年线，这也是今年首次收
复两年线。高开之后上证指数继续
高奏凯歌一路轧空，当天报收
.&$$+1,点，涨幅达到.+(&8，创出今
年新高。当天沪市成交额高达&%/(

亿元，同样也是今年的天量。

! ! ! !昨天是$月最后一个交易日，上
证指数报收../&+,2点，$月份上涨
$+(%8。$月最后%个交易日，上证指数
%连阳，一举突破半年线、年线、两年线
三条强阻力线，不仅使得$月B线创出
今年最大月涨幅，而且创出今年新高，
激活了市场，带来市场信心的恢复。
和去年的创业板行情不同，$月

份的这波行情是以金融股为代表的
大盘蓝筹股的突破，因此，影响更
大。深证成指$月份报收$1,2+1&点，
涨幅达到%+028。不过，和主板走势
不同的是，创业板$月份出现下跌，
尽管月底出现了反弹，但创业板指
数$月份还是下跌了(+.%8。

这波行情究竟是谁发动的？这

个问题也许很难弄清楚，但是，有几
个现象值得留意，首先，从基金的二
季报看，金融股是基金二季度增仓
最大的板块；其次，沪深0))69:等
大盘蓝筹的指数基金最近遭遇大额
申购，从以往的经验看，申购指数基
金的主要是保险资金；最后，海外的
一些投资*股的指数基金也遭到大
额申购。因此，基金、保险、C:DD等机
构可能是这波行情的合力推手。

! ! ! !那么，这是一个牛市的开端吗？
应该说，*股市场已经具备了上

涨的条件，无论是持续的低市盈率，
还是长久的盘整，都已经足够充分。
从基本面看，$月份公布的上半年经
济数据显示，尽管经济仍面临较大压
力，但是，二季度出现企稳迹象。同
时，国企改革也激活了大盘蓝筹股。

另一个重要因素，是随着沪港
通临近，市场对沪港通有了重新认
识，就如瑞银证券首席策略分析师陈
李所说，市场可能低估了沪港通，沪
港通最大的特点是额度非常大。C:DD
在过去&.年的总额度是,,)亿美元，
沪港通一年的额度是0%)亿美元，两
年的沪港通的额度就超过了&.年的
C:DD的总额度。可以说，沪港通为海
外资金进入*股市场开了一扇门。

随着市场对沪港通预期的改
变，一些价格低于港股的金融股受到
市场追捧，银行、保险、券商三大金融
板块全线激活，尤其是银行股大幅上
涨更是带动人气，可以说，这%个交易
日一定程度上恢复了市场人气。

今年上半年，先后出台了优先
股、沪港通、新国九条这三大发展资
本市场的重大政策，但没有刺激股市

大幅上涨。就像&)年前国九条出台也
没有立即产生牛市，政策的累积效应
最终还是会爆发。事实上，*股市场牛
市的条件已经具备。从基本面看，沪
深股市大盘蓝筹股的市盈率无论从
历史还是与其他市场比较，都是最低
的。从市场面看，上证指数从2)))

点调整以来已经$年；即使从.))1年
0())点的反弹高点至今，也已经,

年，这是历史上最长时间的调整，无
论时间还是空间，都足够充分。
还有一点很重要，上证指数在

.)))点左右狭小的空间盘整已经.

年半，历史上*股市场久盘必跌，但
是，这一次就是不跌，意味着.)))点
这个底已经非常坚固。历史上上证
指数几次大底都是E字形，就是说
在底部盘整时间很短，一路下跌，然
后翻转一路上涨，这一次显然是一
个平底。从月B线看，上证指数在.

年里已经形成一个三重底，$月份的
中阳线，已经出现向上突破的迹象，
一旦突破，这个底部就将真正形成。
这几年，全球股市一片涨声，唯

独*股市场始终不涨，$月的阳线开
启了牛市之旅，虽然晚了点，但相信
*股市场美好的未来最终会到来。

新一轮牛市启动了吗

!月下旬开始变盘

机构是行情的推手

本报记者 连建明


