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第一部分 回顾历史 展望未来 

 2009年 11月 27日当周，我这样写到：“在 2009年 9、

10月份的报告中，我曾用周期分析的方法来诊断黄金后市。

不久，我的第一篇建议报告面临止损，那时，建仓区域在

230-234之间，而止损设定在 238点。但这并没有改变我一

贯的判断，金价在 10月 24日以后的 5个月中将出现一个底

部，这个目标在明年 2 月可见 1008 美元/盎司，即 221 元/

克。” 

 2009年 11月 27日当周结束时，我提供了操作建议，即

在当时价位以上即可抛空，时间为下一个整周的头四个交易

日。事实上，国际金价在 2009年 12月 4日获得较大的下跌

日，这种情形犹如曾引起市场恐慌。黄金牛市就此结束了

吗？我的依旧坚持此前观点，即在 2010 年 2 月左右，是上

一个牛市周期的结束，这个周期为 1年零 4个月，当然下一

个长周期要历时 2 年零 8 个月（如果它仍然在牛市）。没有

人会冒然入场，因此，在新的趋势出来前，请谨慎持有仓位，

这有可能使你获得更有利的价位。这种下跌一直延续到了

2009年 12月 23日，市场恍惚开始企稳，注意这里也恰是长

期趋势线附近（见下图-1）。 

 我想说的是尽管黄金开始反弹，但这并非意味着下降浪

或者说底部已经形成，我在本页的右侧列出了主要的支撑及

压力线，并辅之以技术图表（图-1），我在以下文章中还将

详细分析，本周行情的主要过程及我的近期观点。 
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图-1 沪金 Au1006合约走势及技术分析 

 

图二 Comex黄金期货 2月合约走势及技术分析 

 

1100美元/盎司 
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第二部分 本周行情回顾 退色的黄金 

由于即将步入新年，金融市场在上周四（09 年最后的交易日）的交易中未能取得任何进

展。然而，新年伊始，话题转向了对由于低利率可能造成的资产价格泡沫的担忧，由此必然

引起投资者对美联储低息政策如何“功成身退”的关注。09年 12月 28日，美联储推出了一

项针对银行的定期存款工具提案，当美联储决定部分回收金融危机期间向市场注入的大量流

动性时，就会采取这一措施，此举也被认为是美联储“退出策略”的一部分。美联储在声明

中表示，提案需经过 30天的意见征询期，之后才能正式实施。针对市场对美联储将提前加息

的预期，美联储明确表示，这一提案对于短期内的货币政策决定没有任何隐含意义。美联储

主席贝南克 1月 3日又表示，美联储必须对加息持开放态度，以防止资产价格泡沫产生。 

周一，新年伊始，在欧美交易时段，金融市场表现出“欣欣向荣的景象”，截止收市，道

琼斯工业指数上升 155.91点，报于 10583.96点；CRB指数上升 5.96点，报于 289.34点。

Nymex原油期货收高，2月合约继续靠近 83美元/桶，收于 81.51点；Comex黄金期货未能向

下突破支撑线，目前反弹至 1118.3点，这意味着 1112.4点前压力带不复存在。美国供应管

理协会（ISM）周一公布，美国 12月制造业指数为 55.9，预估 54.3。1月 5-7日美国还将陆

续出炉重要数据，包括耐久财订单、ISM 非制造业采购经理人指数、非农就业人口变动及失

业率。市场对这些数据持有乐观态度，但投资者则更倾向于承担风险，因商品及资本市场在

货币政策变动前，蕴含投资机会。 

周二，欧美交易时段，黄金脱离此前高点并有小幅下挫，Comex黄金期货 2月合约日内高

点 1127.9美元，但截止周二收市价格滑落至 1118.7美元，技术图表上的 0.382位置在 1135

美元附近。美元在隔夜交易中反弹，ICE美元指数盘中跌至 77.089点，但最终指数收回全部

跌幅，且转为收高至 77.622点。同期，美国商务部公布，美国 11月工厂订单增加 1.1%，预

估为增加 0.5%；10月工厂订单修正后增加 0.8%，初值为增加 0.6%。全美不动产协会（NAR）

周二亦公布，美国 11 月成屋待完成销售指数大跌 16%至 96，预估为下跌 2.0%。商品市场在

美元指数反弹时承压，CRB指数仍小幅收高至 289.39点，但脱离日内高点；Nymex原油期货

隔夜小幅上升，然在随后的电子交易中不能维持继续上扬。 

周三，隔夜国际金价收至 1139 美元/盎司，因市场继续享受低利率所带来的“好处”伦

敦金属铜则继续攫取新高，价格已经达到危机前水平；原油显露金融属性，重新获得投机基

金青睐，Nymex原油期货 2月合约终于重返 83美元/桶。ICE美元指数小幅下滑，其走势预示



                               商品期货定期报告 

周刊-11月 27日当周 2 

着后期大幅振荡概率不断上升。美国供应管理协会（ISM）周三公布，美国 12 月非制造业指

数为 50.1，预估为 50.5，11月为 48.7。如此前所言，投资者在利好数据面前更加倾向于承

担风险，因货币政策时滞令物价上扬在所难免。 

周四，隔夜国际金价未能维持在 1135美元以上，该价位是技术分析中 0.382黄金分割位

置，Comex黄金期货 2月合约下滑至 1131.8 美元，周三为 1139美元。周四，中国人民银行

央票发行最新数据显示，3个月（91天），央票中标价格 99.66，中标利率 1.3684%，较本周

二同期央票利率上升 0.0404%，该指标通常作为央行调息的风向标。中国期货市场在该公告

发布前 1个小时内急剧下滑，盘中触及跌停板。美国劳工部周四公布，美国 1月 2日当周初

请失业金人数增加至 43.4 万人，预估为 44.7 万人，ICE 美元指数在该数据公布前的数个小

时中扩大涨幅至 77.97点。Nymex原油期货 2 月合约下滑至 82.66点，而同期伦敦金属铜亦

大幅下挫。 

第三部分  后市研判 操作建议 

 在开篇，我阐述了我的主要思路，这里我仍然简直一直以来的观点，即金价在 2010年 2

月前金价不会有较好的趋势。国际金价在跌破 1100 美元/盎司时，另外，比较国际金价与国

内金价，你会发现，二者有 4 点的价差，这种价差提供了套利机会，截止本周五价差已缩小

至 2.4点 

下周操作建议： 1135点（251点以上）附近可以尝试做空，当国际金价跌至 1112点（248.1

点附近），应提高警惕，如果不能突破则止盈；突破后将指向 1100 点（243 点）关键位置，

同样应引起关注。 
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