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强势美元风生水起 国际金价溃不成军
!"#$

多重利好助推美元升势 日元全线扩大跌幅

! ! ! !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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! ! ! !本周美元再度迎来飙升行情，兑一揽子
货币一举突破十月初的强阻力，刷新了四年
多高位，在美联储正式结束史无前例的 !"

系列后，美元指数距离当初施行 !"的起点
##水平近在咫尺，且志在必得。

细数美元这次对于几个主要货币的突
破，都具有重要意义。首先是欧元，在 $%&'关
口已坚守了一个月有余，此次失守，如果反
抽确认有效，意味着欧元兑美元的运行中枢
将下移。结合当前美欧货币政策前景的显著
差异，欧元年内跌向 $%&(水平已是大概率事
件。对于另一权重货币日元，日本央行上周

五意外加码宽松确实出乎市场意料，也显示
出对于明年初达到 &)通胀目标的极度不自
信，对于这一举动，市场报以热烈响应，美元
兑日元在不到一周的时间从 $(*飙涨至 $$'

城下，后市 $$+水平极有可能成为行情的新
起点。虽然年度新增基础货币规模并不大，
但信号非常明显，日本央行行长黑田东彦也
表态为了达到通胀目标，出台任何措施都不
足为奇，因此不能认为本次日本央行的动作
就告一段落。

由于大宗商品的承压，本周商品货币跌
幅惨重，澳元兑美元终于宣告 +%#,,+区域的
抵抗失败。该点位在年内已经数次为澳元提
供有效支撑，尤其是十月份以来，澳元以
+%#,,+-(.#/为箱体底部展开了相对其他非

美货币较为坚挺的横盘筑底，但多头在踩准
节奏抄底的同时，千万不要忽视这种强支撑
一旦破位带来的严重后果。从技术上看，澳
元兑美元下方首道目标(.#'支撑意义并不明
显了，此番破位很可能剑指 (.#(，基本面来看，
澳洲矿业经济荣景期已过，接下来将面临艰
难的结构转型以寻找更具持续性的经济增长
点，包括中国因素在内的外围环境也都比较
利空，操作上如果澳元后市反抽至 (.#,,(平
台无法收复，则可在此布局中线空单。

美国国内的消息面和经济指标也同时
利好美元，素有“小非农”之称的 012 民间
就业数据靓丽，为周五重磅非农营造了良好
氛围，在上周美联储决议正式结束了购债之
后，何时加息已经完全挂钩在经济指标的实

质改善上，而就业数据无疑将是美联储重点
参考的变量，从 012的表现来看，可以预期
本次非农大概率会比较理想，有利于对美元
保驾护航。本周美国中期选举的结果不可忽
视，有可能对美元长线走势产生深远影响。
共和党最终赢得参众两院，使得美国政府陷
入政治僵局的可能性显著降低，而共和党在
奥巴马时期主张积极削减赤字，从最新的数
据来看，美国财政赤字规模占比 312已经
降至 &%#)，这是 &++*年 $&月以来最低水
平，也是 4,年来美国财政状况的最显著改
善，再回想起 &+$$年标普调降美国 000评
级时，给出的一个重要理由即为美国赤字问
题，因此若共和党掌控美国国会，将对美元
构成长期利好。 中国银行 聂金龙

! ! ! !本周国际金价重挫约 &)，创下
&+$+ 年年中以来最低的 $$4+ 美
元，其他贵金属同样不能幸免，铂金
跌 &%,)，白银跌 4%#&)，钯金大跌
'%4&)。另一边美元强劲攀升，美元
指数创下四年高位 #/%,+，美元兑日
元创下 /年高位 $$4%*+，美元兑澳元
创下 4年高位 +%#''4。黄金与美元
的负相关性自 $+ 月初以来飙升
到-+%#$，远高于长期均值-+%4,水平，
凸显美元对于黄金价格严峻压力。

从市场层面来看，这一周美国
共和党在中期选举中获胜，引燃结
束政治僵局的希望，共和党重新把
控两院，而由于共和党主张削减财

政赤字，这令美元受益并提振风险
资产偏好。而数据方面美国 $+月
012私营就业人数创下 , 月以来
最大的 &5万人。$+月制造业指数
从 *月的 ',%,上升至 '*%+，创下三
年半高位缓解了对第四季美国经
济成长大幅放缓的忧虑，表明美国
经济抵御住了中国和欧元区等主
要出口市场需求放缓的影响。

在美国经济高歌猛进之际，欧
元区企业活动 $+月增长低于预期，
尽管企业加大降价幅度，欧元区 $+

月综合采购经理人指数终值为
'&%$，其中产出价格分项指数从 *

月的 4#%'跌至 4/%$，为 &+$+年 &

月以来最低，表明欧元区仍然面临
明显的通缩风险。中国 $+月官方制
造业 267降至五个月低点 '+.#，较 *

月回落+.5个百分点。中国经济继续下
行风险，利空了整体大宗商品市场。

市场预估，此前日本央行扩大
量化宽松政策的决定，将进一步扩
散到其他央行，特别是欧洲。在欧洲
通胀预期下滑之际，欧洲央行虽然
也采取了一些措施，比如购买结构
性债券，希望促进信贷流动，但目前
并没有直接购买公债。若下一步欧
洲同样向市场投放这一重量级信
息，则欧元很可能伴随日元继续下
行，美元指数则有望升至 *+水平。

对于黄金而言，虽然市场一直
评估黄金矿产企业的总现金成本
在 $&++美元，但随着这一水平的
破位，行业亏损将成为现实，有关
削减产量的信息将值得重点关注。
而需求方面，黄金 "89为代表的投

资需求继续下滑。全球最大黄金上
市交易基金 :21; 3<=> 8?@AB 3C1

的黄金持仓量回落至六年低位
/5#.#&吨，凸显投资者对金市的看
法利空。而短期市场来看，目前美
国期货交易委员会公布的截至上
周五的 D98D黄金非商业性净头寸
为 $(万张左右，距离 '月低位的
'.#万张仍有差距，黄金短期下行
风险或将继续释放。

技术层面，黄金破位 $$#(美
元的重要支撑水平后，整体波动区
间下移，并开启新一轮下跌周期。
目前来看，金价上档 $$#(-$&$5美
元区间构成了反弹壁垒，金价不能
寻求这一线的收复，则下行指向
&($( 年初水平 $(*, 美元的风险
极大。 中国银行 徐明

产能扩张效果显著! ! ! !经过上周的快速拉升后，本周
大盘开始出现放量滞涨形态，上攻欲
望明显减弱。数据显示，上周银证资
金净转出 &(/(亿元，$(月 5$日单
日净转出资金达 5*/.,5亿元。与场
内资金选择月末离场不同的是，0
股开户数持续火爆。中登公司周报
数据显示，0股新增开户数已连续
三周突破 &$万户，活跃账户数亦稳
步回升。在进场与离场资金均比较
凶猛的情况下，行情能否继续火爆
下去牵动每个投资者的神经。笔者
认为在宏观经济出现困难时，指望
市场出现持续性上涨，难度比较大，
不可否认的是机会也是时刻存在的。

逻辑上分析，股票之所以受追

捧，在于企业的成长性，表现在企业
的盈利会不断增加，而利润增长的
来源有两个方面，一个源于外延式扩
张，即通过不断并购、重组等，获得企
业利润的增长源泉；第二种来源于企
业的内生式增长，即通过自身盈利模
式的不断复制，由企业进行自我积
累，提升产能，提升盈利能力，实现盈
利的不断增长。这两种成长方式表现
在二级市场上，第一种称之为炒作，
由于企业并购、重组等都属于影响股
价的敏感消息，往往只能让个别内幕
交易者受惠，对大多数投资人而言

是可望而不可求的。
有没有方法能够找到稳定的股

市盈利模式呢？合理地预测某一家
企业是否具有高成长的潜质呢？通
常情况下企业盈利增长，一方面来
自于价格，即产品价格的提高，涨价
能够直接刺激利润的提升，所以从
价格看，比盈利指标能更快反映到
股价上的是毛利率的提升；另一方
面来自于量，即产品销售规模的扩
大，从量的方面看，比盈利更超前的
是产能的扩张。产能扩张体现到一
家企业的财务报表上有一个重要的

财务指标，叫做“在建工程”。一旦在
建工程完工投产使用，企业的规模
和收入将立即大幅扩张，企业的利
润也可能倍增，在资本市场上也就
自然受宠了。
“在建工程”也是一把双刃剑，

特别当前产能过剩是常态的背景下，
如果盲目扩产，在建工程可能就是企
业的滑铁卢，这种投产之日就是死亡
之时的案例在资本市场也比比皆是，
所以选择在建工程多的企业，一定要
选择产品供不应求、企业管理高效的
公司。可以进一步筛选企业扩产的同

时预收款大幅增加并在建工程投入
使用的关键时刻的企业，这时候可称
之为“产能触发”型企业。

综上所述，在当前行情中，逢低
布局一些有产品销售良好，产能合
理扩张的公司具有一定的合理性。
按照这一思路，可以总结出下面这
样一个投资模式：$.主营同比增长!

5()（主业经营良好）E&.在建工程同
比!5()（产能合理扩张）E5.预收账
款同比!'()（产品销售旺盛）E4.近
一年涨幅"5()（股价涨幅不大）。

根据上述选股方法，截至 $$月 4

日，有 $#家0股公司符合上述标准，
详情可参考新东风网公布的最新统
计结果。 毛羽 柯昌武

! ! ! !沪深上市公司三季报披露到上
周结束，&'#4家上市公司今年前三
季报净利润总额同比增长*.'5)，
在经济下行压力较大的背景下实属
不易。良好的业绩为今年股市走好
创造了条件。

全年利润可能创新高
根据同花顺9FG1金融数据统

计，&'#4家上市公司今年前三季度实
现营业收入&+%*4万亿元，同比增长
,%4)，实现归属于母公司股东的净利
润$*+/5%#$亿元，同比增长*%'5)。今
年上半年，上市公司整体业绩的增幅
是$+%+5)，三季度的增速基本相
同。在经济下行压力较大的背景下，
今年以来上市公司业绩一直保持稳

健增长的势头，实属不易。
从目前的情况看，今年上市公

司净利润总额很可能创出历史新
高。去年沪深上市公司净利润总额
首次突破&万亿元大关，达到&%&,万
亿元。今年前三季度净利润总额已
经达到$%*万亿元，按今年每个季度
净利润大约在,+++亿元左右的数字
推算，全年的净利润总额可能达到
&%'万亿元左右，从而创出新高。

金融公司表现突出
数据也证明了这一点，今年前

三季度上市公司整体业绩之所以能
保持$+)左右的增幅，主要是因为
大型蓝筹公司业绩稳健增长。

事实上，大部分的利润是由少数

大型公司创造的，今年前三季度，净利
润总额最高的前'+家公司，实现归属
于母公司股东的净利润合计为$4,/5

亿元，占上市公司全部净利润总额的
//)。这'+家公司净利润总额同比
增长$+%'*)，增幅高于平均水平，正
是因为这些少数大型公司业绩增幅
高，才提升了0股公司的整体业绩。

&5家公司今年前三季度净利润
超过百亿元，其中，4家公司净利润
超过千亿元，这便是工行、建行、农
行和中行四大银行，工行以&&+4%,4

亿元的净利润居0股之首。
这'+家公司中，只有中国石化、

中国神华、贵州茅台、长城汽车、国
电电力、五粮液、浙能电力这/家公
司业绩同比下滑，但下降幅度不大，

降幅最大的五粮液，前三季度净利
润同比下滑55%/5)。而其余45家公
司业绩都实现了增长，增幅大的公
司还不少，如H:8凤凰前三季度净
利润同比增长*/,)，长安汽车增长
$'')、国投电力增长##)、中信证
券增长/&)、潍柴动力增长,4)、新
华保险增长,()。

很多公司压力很大
在今年经济下行压力较大的背

景下，大型蓝筹公司起到了中流砥
柱的作用，值得一提的是金融公司
表现突出，44家金融企业（包括银
行、保险、券商等）今年前三季度实
现净利润总额$.$$万亿元，超过半
壁江山，业绩增速则达到$$./)。

相对而言，银行增速有所回落，
$,家上市银行前三季度实现净利润
总额$万亿元，增幅为*.,*)，但近
$()的增长率依然是不错的。

虽然金融等大型蓝筹公司业绩
不错从而拉高了整体业绩，但一批中
小公司依然面临很多困难。前三季度
超过千家公司业绩同比下降，占比超
过四成，尤其是煤炭等资源类企业，
业绩降幅较大，拖累了整体业绩。
因此，尽管今年上市公司整体

业绩有望创出历史新高，但并不是
全部公司业绩都很好，现在还没有
到真正整体辉煌的时候。不过，无
论如何，业绩能创新高，对于今年
以及未来股市的走好，奠定了很好
的基础。 本报记者 连建明

前三季度净利润总额达到1.9万亿元

上市公司今年业绩有望创历史新高


