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黄金周报（0723-0727）  

 

要点： 
 欧元区： ESM 有望获得银行牌照，经济数据仍较疲软 

 美国：美国二季度 GDP 数据疲软，QE3 预期再次点燃 

 目前黄金价格开始摆脱三角形整理形态。黄金价格正等

待政策的实质性支持，是否形成有效突破还有待确认。

因此需警惕获利回吐导致黄金价格回调。操作上建议以

1600-1640 作为短线操作区间，若站稳 1640 则多单可继

续持有，下破 1600 则止损。在 QE3 未出台前中线仍应以

弱势对待 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



                                                      黄金周报 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                              XINHU REPORT 
2

 

一、一周行情回顾 

本周 COMEX Au08合约开盘于 1580.90美元/盎司，盘中最高达 1628.2美元/盎司，最低1562.7

美元/盎司，收盘 1618.0 美元/盎司，较上周上涨 2.22%。 

上期所 Au1212 合约以 326.75 元/克开盘，最高达 335.48 元/克，最低 325.61 元/克，收盘

335.30 元/克，周上涨 2.38%。成交量较上周增加 60234 手，持仓较上周增加 4502 手。 

本周黄金价格先抑后扬,技术上形成四连阳并且突破 1600 一线。 

图表 1：COMEX 黄金 Au08 合约周 K 线图             图表 2：沪金 1212 合约周 K 线图 

     

资料来源：博弈大师，新湖期货研究所            资料来源：博弈大师，新湖期货研究所 

二、基本面分析 

1.欧元区: ESM 有望获得银行牌照，经济数据仍较疲软 

本周初，西班牙地方政府向中央政府申请救援的消息使得市场对于欧债危机的前景愈发悲

观，继而西班牙与意大利国债收益率大幅飙升，同时穆迪下调德国 AAA 主权评级前景至负面。而

后，有关 ESM 将获得银行牌照以及欧洲央行行长德拉吉有关捍卫欧元的言论使得市场的悲观情绪

转变，欧元快速上扬，黄金随之走高。 

对于 ESM 获得银行牌照事宜，我们重申之前的观点即 ESM 目前还尚待成立，德国宪法法院裁

决决定要等到今年秋天前。因此能否成立还是悬念。另外，欧洲央行通过各种手段为欧元区国家

注入流动性只是把危机推后，为其争取更多的时间，没有从根本上解决银行业和主权国家的偿债

能力问题。因此，我们认为 ESM 变身银行对短期市场有刺激作用，从长期来看，不能从根本上解

决欧债危机。 

经济数据方面，本周欧元区公布的多项经济数据显示目前欧元区经济仍较疲软。欧元区 7月

消费者信心指数初值进一步下滑至-21.6，反映出消费者对欧元区未来担忧加剧并且未来几个月

有可能减少支出，这将进一步拖累欧元区经济。德国 7月 Markit/BME 制造业采购经理人指数(PMI)

初值自 6 月录得的 45.0 降低至 43.3，远低于 45.3 的预期；西班牙二季度失业率升至 24.63%；
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英国第二季度 GDP 初值年率萎缩 0.8%，萎缩幅度远高于 0.3%的预期水平，创 2009 年第四季度以

来最大降幅。 

总的来看，欧元区在解决危机方面正朝着积极的方向进展，但从目前情况来看其进展仍十非

缓慢。 

2.美国：美国二季度 GDP 数据疲软，QE3 预期再次点燃 

美国商务部周五(7 月 27 日)公布的数据显示其二季度经济增速进一步下滑，美国二季度实际

GDP 初值年化季率上升 1.5%，主要受消费支出增幅减缓影响。同时 7月份消费者信心终值数据依

旧不及预期，并降至今年以来的最低水平。总体来看美国经济仍有下行风险。。 

下周美联储将再次召开议息会议，重点关注决议是否会提及 QE3 政策。同时下周美国劳工部

将公布非农数据，这一数据将左右贵金属行情，同时该数据也是市场判断美联储是否会推出新一

轮宽松政策的参考指标之一。我们认为，虽然 QE3 有可能再次成为市场炒作对象，但短期内立马

实施的可能性仍不大。本周美国 GDP 数据公布后，美元指数明显反弹说明 QE3 预期短期内有所降

温。本周美联储利率决议和非农数据公布前，欧元兑美元仍存在反弹空间。 

图表 3：美国 GDP 年化季率 

 

资料来源：REUTERS，新湖期货研究所 

三、基金持仓动态 

图表 4：CFTC 黄金持仓（单位：张） 
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资料来源：Wind，新湖期货研究所 

本周 CFTC 黄金总持仓较上周减少 11021 张至 420296 张，净多头数量减少 15982 张。总持仓

和净多头同时出现较大降幅并且达到近一个月以来的最低水平，表明伴随着黄金价格出现较大涨

幅，多头有获利了结迹象。 

全球最大的黄金上市交易基金(ETF)SPDR Gold Trust 截至 7 月 27 日的黄金持仓量较上周累

计减少 6.03 吨，至 1,248.61 吨。自 7月以来黄金持仓持续回落，目前处于今年 2月份以来的低

位。 

四、库存变化情况 

图表 5：上期所黄金库存图（单位：千克）         图表 6：COMEX 黄金库存图（单位：吨） 

    

资料来源：Wind，新湖期货研究所                 资料来源：Wind，新湖期货研究所 

本周 COMEX 市场黄金库存较上周减少 4081 吨至 10806909 吨。上期所黄金库存与上周持

平，为 1071 千克。COMEX 市场黄金库存近一个月来以减少为主，上期所黄金库存已连续三周

持平，不过已达到了 08 年以来的历史高位。国内黄金库存居高不下对黄金价格后期走势不利。 

五、相关行业动态 

1. 国际货币基金组织(IMF)周三(7 月 25 日)最新公布的数据显示，德国 6月官方黄金储

备下降 2.4 万盎司，而诸如土耳其、墨西哥在内的其他国家同样小幅减少了官方黄金储备量。

数据显示，德国央行(Bundesbank)6 月将黄金储备从 5 月的 1.09194 亿盎司削减至 1.09170

亿盎司，这是该行自去年 10 月以来首度抛售黄金。德国央行未予置评，去年该行向德国财政

部出售少量黄金用以铸造纪念金币。数据还显示，土耳其 6月黄金储备同样下降 2.4 万盎司，

至 785.2 万盎司；而墨西哥央行则出售 3000 盎司黄金，目前该国持有 403 万盎司黄金。此外，

危地马拉增持 6000 盎司黄金，使该国黄金持有量达到 22.7 万盎司，而希腊购入 1000 盎司黄

金，总黄金持有量升至 359.3 万盎司。 

2.国际资源集团有限公司 7月 25 日公布，其位于印度尼西亚北苏门答腊的 Martabe 金银

矿已于 2012 年 7 月 24 日首次出产黄金。国际资源表示，目前矿山与加工厂尝试增加产量，

希望能在未来数月提产达到最高产能，即年产黄金 25 万盎司及白银 2至 3百万盎司。Martabe
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的资源量包括 7.86 百万盎司黄金及 73.48 百万盎司白银。Martabe 矿山寿命期内平均现金成

本预计仅为每盎司黄金 360 美元(包含银副产品)，相较之下，行业平均成本约为每盎司 650

美元。德意志银行认为，Martabe 现金成本远低于目前的金价(约为 1600 美元/盎司)，这将

对其资产回报率和盈利能力构成支撑。 

3. 据利马周二(7 月 24 日)消息，秘鲁 5月铜产量增加，而黄金、白银及锌产量均下滑。

该国 5 月黄金产量较上年同期减少 0.69%至 14,269 千克；秘鲁 5 月白银产量同比下滑 1.35%

至 291,458 千克。 

六、下周展望 

本周黄金价格先抑后扬，并且初步站稳 1600 一线。从原因上看，本周欧元区消息面由最

初的利空转向利好，以及市场对于 QE3 预期再次点燃，使得投资者风险偏好转向，美元指数

本周出现三连阴并且累计降幅达 2%，而欧元及黄金则出现大幅上涨。 

技术上，目前黄金价格开始摆脱三角形整理形态，并且站上多条均线，目前在 100 日均

线附近波动。周 K线上呈现震荡上行的小阳线。下方 1600 将提供初步支撑，但上方仍未突破

关键阻力位 1640 一线。 

下周美联储、欧洲央行和英国央行将公布利率决议，同时周五美国还将公布 7 月非农报

告。虽然美国非农报告会对美联储政策形成指引，但是不会立马实施新一轮量化宽松政策。

不排除本次美联储会议上 QE3 预期将再次落空。 

综合以上分析，我们认为黄金价格目前正等待政策的实质性支持，并且当前黄金价格已

部分兑现之前出现的利好和预期，是否形成有效突破还有待确认。因此需警惕获利回吐导致

黄金价格回调。操作上建议以 1600-1640 作为短线操作区间，若站稳 1640 则多单可继续持有，

下破 1600 则止损。在 QE3 未出台前中线仍应以弱势对待。 
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