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相关研究 

 黄金、有色决定能否收复 3000 点

----A 股 投 资 策 略 周 报

（09.14-09.18） 

 反弹走多远  看有色脸色----A

股投资策略周报（09.07-09.11）

 持续反弹难 还会创新低----A 股

投资策略周报（08.24-08.28） 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

投资要点： 

■ 国际货币基金 IMF 执行理事会批准卖出 403.3 公吨黄金，对国际黄

金价格产生巨大的压力，恐怕将拖累黄金股和有色金属股。 

■ 深交所 9 月 21 日发布首批 10 家创业板上市公司招股意向书，9 月

25 日网上申购，给国庆节前的走势蒙上一层阴影。 

■ 3180 点—3480 点之间，A 股市场累计换手率超过 70%，以目前两市

成交量挑战该区域有很大的难度。 

■ 目前全球经济面临困难，全球贸易保护主义重新抬头。对贸易保护

主义可能对 A 股市场产生的负面影响，投资者还是要有心理准备。

■ 操作策略：短线交易，控制仓位。 
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  如果不是美国、欧洲股市创出反弹新高，国际黄金价格突破 1000 美元/盎司，A 股市场恐怕早已进入短期调

整。尽管目前 A 股市场充满了各类题材股，但我们依然认为，单靠目前 A 股市场的自身力量，继续反弹的空间

较为有限，黄金股、有色金属股的表现将决定 2639 点开始的反弹能走多远。9 月 18 日，上证综指出现 97 点的

下跌，一个重要的原因就是黄金股、有色金属股出现 4%左右的跌幅。深交所 9 月 21 日发布首批 10 家创业板上

市公司招股意向书，9月 25 日网上申购，给国庆节前的走势蒙上一层阴影。 

  进入 10 月后，大盘股发行将加快、创业板即将开通、以及再融资，A 股市场的股票供给压力不断加大。此

外，大小非解禁也给 A股市场带来很大的压力。据 Wind 数据统计，10 月份两市共解禁限售股 3134.69 亿股，占

全年解禁股份总量的 45.45%，是股改以来单月解禁额度最大的一个月。而 3180 点—3480 点之间，A 股市场累计

换手率超过 70%，以目前两市成交量挑战该区域有很大的难度。 

  尽管 8 月份，国内宏观数据持续向好，扭转了前期市场看到 7 月部分数据不理想。但投资增速在未来几个

月仍难以持续，一方面房地产投资增速难持续，目前随着房地产调控政策的出台，房地产二手房销量已经出现

持续的缩量，如果未来几个月房地产库存量增加，开发商将不得不减缓投资增速。此外，政府今后加强对于产

能过剩行业的投资控制也会在一定程度上影响投资增速。而欧美国家的经济是低水平复苏，美国制约消费增长

的因素还在恶化过程中，中国的外需环境仍将经受一段时间的考验。 

  继中国出口轮胎在美国被征收限制性关税之后，中国出口美国的钢管或再次成为两国贸易争端的一个焦点。

美国钢铁公司已向美国商务部提交申请，要求对从中国进口的某些钢管征收最高 90%的反倾销和反补贴关税。之

前，美国商务部作出初步决定，对从中国进口的部分油管加征 10.9%至 30.69%不等的关税此外，德国企业也准

备对中国太阳能电池开展反倾销调查，阿根廷也效仿美国要调查中国轮胎等等。目前全球经济面临困难，全球

贸易保护主义重新抬头。对贸易保护主义可能对 A 股市场产生的负面影响，投资者还是要有心理准备。 

  从近 30 年的历史数据统计来看，美元与黄金保持的大概 80%的负相关关系，两者之间的走势如同跷跷板。

进入 9 月以来，黄金市场即将迎来了传统消费旺季，近 5年来国际黄金市场的大行情也都是从 9 月份开始启动。

同时，全球各国日益严重的通胀压力、美元指数持续走低、各国央行中黄金储备在外汇储备中所占比例的历史

低位（尤其是中国）等因素，激发了人们对黄金的投资避险需求，给黄金价格提供了上涨动力。 

  尽管我们认为，国际黄金价格在有效突破 1000 美元/盎司后，将很快将创出历史新高。但国际货币基金(IMF)

执行理事会批准卖出 403.3 公吨黄金，总值约 130 亿美元，对国际黄金价格产生巨大的压力。鉴于有色金属股

近期一直是大盘强弱的风向标，一旦国际黄金价格出现回调，恐怕将拖累黄金股和有色金属股，并传导到 A 股

市场中。 
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