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五大央行救市，欧债演变为政治问题 
*: dept_paqhyjs@pingan.com.cn 

 

会议地点：平安期货会议室 

主 讲 人：明枫、简翔 

记 录 人：简翔、李斌 

参会人员：总经理室、研究所、产业发

展部、金融衍生品部、机构管理部等 

 

周末论坛·热点讨论 

2011年 09月 16日  星期五 

 
!:研究所 记录整理 

http//futures.pingan.com 
 

☎: 86-755-83786973     

平安期货有限公司   

 

内容摘要 

 

简翔： 

1、欧洲银行系统已经开始出现问题，全球银行业的裁员潮已经展

开，他们开始为寒冬做好准备，现金在当前是最为重要的。 

2、希腊在财政紧缩下，今年经济预计收缩 5.6%，使得希腊债务更

加看不到偿还的可能。当前希腊一年期国债收益率已经超过 100%，

违约概率超过 80%。 

3、希腊的问题短期之内难以解决，短期市场仍然偏空。 

明枫： 

1、欧债已非纯粹经济问题，而演变成政治问题。一旦希腊因此退

出欧元区，骨牌效应之下，欧元区恐面临解体担忧，这恐将导致全球

经济倒退十年。因此，全球领导人处于经济增长考虑，就不得不各尽

其能，共同解救欧债问题。 

2、近期避险货币瑞郎由于其央行干预而急速下跌，黄金也有高位

调整的迹象，美元属于被动强势，在 QE3做为美联储与奥巴马提振经

济的最后筹码的情况下，美元在年内较难以走出低迷态势。 

3、目前临近十一长假，持仓过节风险极大，需谨慎减仓。 

 

 

 

 

 

 

 

 

相关报告 

1、打造立足现货经营的专业期货服务 

2011.09.02 

2、黄金未到抄底时，白糖资金博弈下

周有望明朗 

2011.08.26 

3、黄金上涨没有悬念 

2011.08.19 

4、利空从头而降，后市无需悲观 

2011.08.05 

5、美债违约，影响几何？ 

2011.07.29 

 



 

请务必阅读正文之后的免责条款 2 

周末论坛  

 

【简翔】：短期市场仍然偏空 

☆银行业危机的到来 

欧债问题不断恶化，最新的版本是五大央行联手为银行系统注入短期流动性，全球

市场普涨。但是需要注意到的是，这么做的背景是欧洲银行系统已经开始出现问题。市

场开始抛售持有希腊债券的欧洲银行股票，法国兴业银行以及法国农业信贷银行的评级

已经被下调，其他银行也处于同样的担忧之中，这使得这些银行的流动性出现问题。另

一方面全球银行业的裁员潮已经展开，他们开始为寒冬做好准备，现金在当前是最为重

要的。 

☆希腊问题再度恶化 

当前希腊面临的危机不断，德国已经不愿意再为希腊提供援助，德国宪法法院裁定，

所有类似的救援都必须通过议会决定，这在当前等价于不可能；而欧洲央行首席经济学

家斯塔克的辞职代表了欧洲央行内部的分裂，欧债问题最大的资金来源也可能受到影

响。最让市场感到打击的是去年以来的希腊救援计划基本意味着失败，在财政紧缩下，

今年经济预计收缩 5.6%，使得希腊债务更加看不到偿还的可能。当前希腊一年期国债

收益率已经超过 100%，违约概率超过 80%。 

☆救市措施影响有限，短期市场仍然偏空 

希腊的问题短期之内难以解决，救市的影响只是暂时，这意味着未来一段时期，欧

洲的问题仍会反复，我认为这将对市场带来极大的不确定的因素。 

图1: 欧元美元周线图：上周暴跌下破前期盘整区后，本周稍微企稳 

 
资料来源:文华财经、平安期货研究所 
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【明枫】：欧债已非纯粹经济问题，而演变成政治问题  

² 欧元区经济体规模庞大，牵动全球经济增长脉搏 

欧债问题与当年拉美债务、俄罗斯债务问题虽有相似，但本质不一样。欧元区作为

足以美国抗衡的全球第二大经济体，希腊债务，并非是单一的国家层面上的问题，而是

受欧元区统一货币政策的制约，导致在国内经济不景气的情况下，无法通过增发货币或

通胀来解决债务。一旦希腊因此退出欧元区，骨牌效应之下，欧元区恐面临解体担忧，

这恐将导致全球经济倒退十年。 

因此，欧债问题已不单纯是金融、经济问题，而已演变为政治问题。那么，全球领

导人处于经济增长考虑，就不得不各尽其能，共同解救欧债问题。本周的两则消息：一，

近期五大主要央行（欧洲央行、美联储、瑞士央行、日本央行和英国央行）称将在年底

前协同执行三次美元流动性招标操作为欧洲银行业注入美元流动性；二，9 月 22 日金

砖五国也将在华盛顿的财长与央行行长会议中，考虑联合增持欧元计价债券来帮助深陷

主权债危机的欧元区国家。这都体现出各国已开始从政治层面上着手解决欧债问题。 

² 商品市场普遍仍处高位，美元年内难走出低迷 

目前，纵观外盘股市、商品等市场，都仍位处相对高位，而近期避险货币瑞郎由于

其央行干预而急速下跌，黄金也有高位调整的迹象，美元属于被动强势，在 QE3做为美

联储与奥巴马提振经济的最后筹码的情况下，美元在年内较难以走出低迷态势。 

值得强调的是，黄金作为避险情绪的风险标，价格在高位有所回落，也体现出市场

目前对欧债问题的忧虑程度不高，在预期欧债问题最终能得到解决的情况下，未来商品

仍有上涨空间。不过目前临近十一长假，持仓过节风险极大，需谨慎减仓。 

图2: 黄金周线图：在高位有所回落 

 

资料来源: 文华财经、平安期货研究所 
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风险提示： 

期货市场是一个风险无时不在的市场。您在进行交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。请您务必对此有清醒的认

识，认真考虑是否进行证券，期货交易。市场有风险，投资需谨慎。 
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