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冠通期货开启金银投资策略  
20220215 

  

黄金： 

 金价自 2021 年 6 月初高点 1916 跌至 8 月 9 日晨低点 1686，累计下跌超过 230 美元，累计下

跌振幅约 12%；目前高位下滑后再次反弹，震荡加剧；金价目前再次返回日线上行趋势线上方；

金价上方阻力在前高 1876 和 1900 关口，之后是 1916 前高；下方支撑在 1960 至 1676 跌势的

61.8%反弹位 1851 和 50%反弹位 1818，之后是 1800 关口和 38.2%反弹位 1784。 

 期货 AU2206 震荡反弹， 1 小时线 KDJ 接近超买，短线看，期金上方阻力位于日线前高 389，

下方支撑位于特殊均线组 1 小时线绿线 380，根据国际市场美元金价运行，期金整体判断震荡

偏多。注意：目前各类基本面信息导致无序震荡较多，风险较大。 

白银： 

 银价震荡下滑后再次反弹，目前位于疫情期间低点 11.62 至高点 29.83 的 38.2%回撤位 22.90 上

方，震荡加剧，金银比约 78.3； 银价反弹震荡中再次越过 28.73 至 21.48 跌势的 23.6%反弹位

23.14，上方阻力在 38.2%反弹位 24.21；更上方阻力在 50%反弹位 25.07；下方支撑在 23.14，

22.90 和 22.00，更下方支撑在前低 21.41；短线震荡偏多。 

 期货 AG2206 反弹，1 小时 KDJ 超买回落，短线看，期银上方阻力位于日线前高 5100，下方支

撑位于特殊均线组 1 小时线绿线 4870，根据国际市场美元银价运行，期银整体判断震荡偏多。

注意：目前各类基本面信息导致无序震荡较多，风险较大。 
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宏观视点 
 

 美国上周的 CPI 水平已经非常吓人，高通胀严重损害美联储的政治信誉，也严重损害美元的全球

基础通货地位，美联储必须用加息手段进行遏制，由于通胀太高，市场再次倾向认为美联储将在

3 月加息 50 个基点震慑通胀。 

 美联储为遏制过高的通胀如果采取激进加息的策略，那么过于陡峭的加息曲线将在不久以后令美

国经济走向衰退，最后不得不停止加息并开始新一轮的降息和量化宽松；中长期看，美元自身币

值在这样的循环折腾中将进一步走低，金价中长期上涨将是确定的。 

 美国通胀高涨导致了很高的加息预期，这对金价是明显利空的；但俄乌地缘紧张局势直接导致了

俄美、俄欧和俄-北约关系陷入空前紧张，黄金的避险价值凸显，结果就是金价不顾加息预期的

利空而逆势上涨，在冬奥会结束之前，这样的情况还将持续。 

 油价不断上涨并突破 95 美元/桶很显然是受到强劲的实质原油需求推动，由于 OPEC+难以完成自

身的增产计划，同时全球从疫情中复苏推动燃料需求，不排除油价进一步上涨的可能；油价上涨

同时利好金价，这令金价短期不顾加息预期仍有上冲潜力。 

 

 

上周美国数据引发市场担忧：通胀爆表 
 

 

 上周四美国劳工统计局数据显示，美国 1月 CPI 同

比上涨 7.5%，是自 1982 年 3 月以来的最高水平，预期

7.3%，前值 7.0%；这已经是该数据连续九个月达到或

高于 5%； 

 剔除波动较大的食品和能源价格后，核心 CPI 同比

上涨6%，也创下1982年 8月以来最大增幅，预期5.9%，

前值 5.5%；这已经是 CPI 连续第 20 个月上涨，商品和服务成本全部都在上涨； 
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 上周四美国劳工部数据，2月 5日当周初请失业金人数 22.3 万人，预期 23 万人，这是初请数据

今年以来连续第三周改善，也是自去年 12 月底以来的最低水平；截至 1月 29 日当周，续请失业

金人数 162.1 万人，预期 161.5 万；初请数据显示劳动力市场似乎已经摆脱了由奥密克戎变异株

造成的暂时中断。 

 上周五公布的 2月密西根大学消费者信心指数初值降至 61.7，为 2011 年 10 月以来的最低水平，

市场预期 67.5；调查显示，一年期通胀预期从 1 月份的 4.9%升至 5.0%，为 2008 年 7 月以来的最

高水平。5-10 年通胀预期保持在 3.1%的 11 年高点。 

 上周四美国圣路易斯联储主席布拉德发表鹰派言论，他表示，由于通胀数据达到近 40 年来的最

高水平，他现在希望在未来三次美联储政策会议上升息一个百分点；布拉德讲话后，美联储 3 月

加息 50个基点的可能性为62%，利率期货行情目前已反映预期今年升息164个基点；CME FedWatch

等其他指标显示，3月加息 50 个基点的概率为 95%。 

 

 初步结论：美国上周的 CPI 水平已经非常吓人，高通胀严重损害美联储的政治信誉，也严重损害

美元的全球基础通货地位，美联储必须用加息手段进行遏制，由于通胀太高，市场再次倾向认为

美联储将在 3 月加息 50 个基点震慑通胀。 

 

 

市场再次预期美联储激进加息！（然后？） 
 

 

 1 月 CPI 数据发布后，货币市场预期美联储在未来三次会议上将累计加息一个百分点 ，这意味着

其中一次可能升息 50 基点，或者官员召开计划外的紧急政策会议提高利率； 
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 上周四掉期利率市场一度认为 6月份会议后联邦基金目标利率将升至 1.12%，比目前 0.08%的实

际有效利率高出 100 基点以上； 

 也就是说，要么在一次政策会议上加息 50 基点，要么在 3月、5月、6 月会议之间临时加开一次

会升息； 

 市场现在认为，3月加息 50 个基点的概率超过了 75%。 

 1 月 CPI 数据发布后，10 年期美债收益率 2019 年来首次突破 2%重要关口；2-10 年期美债收益率

曲线趋于平坦；7-10 年期美债收益率曲线一度短暂地出现倒挂；1年远期的 2-30 年期美债收益

率倒挂；5-30 年期美债收益率曲线也平坦； 

 而上一次如此平坦之际，美联储货币政策“投降”，从鹰派转向。长短期收益率曲线倒挂，意味

着市场预计美联储会先激进加息，随后由于经济衰退威胁而不得不反转政策。美国国内财经金融

博客 Zerohedge 评论道：市场正在为降息定价，几乎可以肯定美联储政策会失误。 

 

 初步结论：美联储为遏制过高的通胀如果采取激进加息的策略，那么过于陡峭的加息曲线将在不

久以后令美国经济走向衰退，最后不得不停止加息并开始新一轮的降息和量化宽松，中长期看，

美元自身币值在这样的循环折腾中将进一步走低，金价中长期上涨将是确定的。 
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俄乌地缘局势空前紧张 
 

 

 2 月 11 日，美国国家安全顾问杰克·沙利文在新闻发布会上表示，美国公民应在未来 24 小时至

48 小时内离开乌克兰； 

 美国总统拜登 2月 10 日接受美媒采访时也敦促美国公民立刻离开乌克兰，“情况可能很快变得

疯狂”； 

 美国国务卿布林肯当地时间 11 日在澳大利亚墨尔本表示，俄罗斯正在向俄乌边境增兵，将可能

“随时入侵”乌克兰。据美国媒体报道，正在澳大利亚访问的布林肯在当天召开的记者会上表示，

美方现在看到了“令人不安的信号”，俄方正在向俄乌边境增兵。“当前的情况是，俄罗斯可能

随时入侵乌克兰，包括可能在奥运会期间。” 

 据美国媒体 Politico 报道，美国总统拜登在与西方国家、欧盟和北约领导人的视频会议中称，

俄罗斯“入侵”乌克兰的日期是 2月 16 日，但欧洲领导人对该日期和局势升级必然性与其意见

相左。 

 上周五夜间，现货黄金原本交投 1826 美元/盎司一线，基本平盘并接近上周四所创的两周高位，

美股午盘后俄乌局势恶化消息引发避险情绪迅速升温，现货黄金站上 1860 美元/盎司整数位，短

线飙升 20 美元/盎司，日内涨幅扩大至 1.9%，创去年 11 月 19 日以来的近三个月最高。 
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 初步结论：美国通胀高涨导致了很高的加息预期，这对金价是明显利空的；但俄乌地缘紧张局势

直接导致了俄美、俄欧和俄-北约关系陷入空前紧张，黄金的避险价值凸显，结果就是金价不顾

加息预期的利空而逆势上涨，在冬奥会结束之前，这样的情况还将持续。 

 

 

油价突破 95 美元/桶，持续震荡反弹
 

 
 国际能源署(IEA) 警告称，由于 OPEC+在恢复生产方面

“长期以来”很吃力，全球油价可能会进一步上涨，除非

该组织的中东重量级产油国额外增产来弥补供应缺口； 

 上周五 IEA 在月度报告中表示：“如果 OPEC+产量与目

标水平之间的缺口持续下去，供应紧张局势将会加剧，油

价波动和价格上行压力或随之上升。” 

 据 IEA 估算，OPEC+的目标产油量与从 2021 年初的实际供应量之间的缺口年底时可能达到了 10

亿桶。油价上涨令主要经济体苦不堪言，导致通胀飙升，并给数以百万计的人造成生活成本危机。 

 石油输出国组织（OPEC）表示，随着经济活动的反弹和旅行升温，全球石油需求复苏今年可能超

过预期。 

 OPEC 在最新月度报告中表示，从疫情到通货膨胀，正面临许多挑战，但全球需求量增速可能会超

过其目前对 2022 年预期的 420 万桶/天；“基于持续观察到的强劲经济复苏，预测的上行潜力占

上风，”该组织在月度报告中表示，“此外，出行预计将获得更多动力，特别是在旅游业方面。” 

 据伊朗塔斯尼姆通讯社报道，在明年的预算草案中，伊朗将石油出口收入预测上调近三分之一。

最近，有关伊核协议谈判进入最后阶段的言论不绝于耳，尽快就恢复履约达成协议已成为多方共

识。 

 

 初步结论：油价不断上涨并突破 95 美元/桶很显然是受到强劲的实质原油需求推动，由于 OPEC+

难以完成自身的增产计划，同时全球从疫情中复苏推动燃料需求，不排除油价进一步上涨的可能；

油价上涨同时利好金价，这令金价短期不顾加息预期仍有上冲潜力。 
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黄金策略： 

 

 

 金价自 2021 年 6 月初高点 1916 跌至 8 月 9 日晨低点 1686，累计下跌超过 230 美元，累计下跌

振幅约 12%；目前高位下滑后再次反弹，震荡加剧；金价目前再次返回日线上行趋势线上方；金

价上方阻力在前高 1876 和 1900 关口，之后是 1916 前高；下方支撑在 1960 至 1676 跌势的 61.8%

反弹位 1851 和 50%反弹位 1818，之后是 1800 关口和 38.2%反弹位 1784。 
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 2019 年 4 月份以来，国际金价存在周线上行趋势线，金价前期跌穿周线，但 8月份大幅反弹暂时

返回周线上方；目前金价再次从周线下方向上逼近周线支撑；后期金价能否会再次返回并站稳周

线上方仍需进一步观察；若金价最终彻底跌穿周线支撑，理论上可能返回疫情期间低点 1451 美

元/盎司。 
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 期货 AU2206 震荡反弹， 1 小时线 KDJ 接近超买，短线看，期金上方阻力位于日线前高 389，下

方支撑位于特殊均线组 1 小时线绿线 380，根据国际市场美元金价运行，期金整体判断震荡偏多。

注意：目前各类基本面信息导致无序震荡较多，风险较大。 
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白银策略： 

 

 

 银价震荡下滑后再次反弹，目前位于疫情期间低点 11.62至高点29.83的 38.2%回撤位22.90上方，

震荡加剧，金银比约 78.3； 银价反弹震荡中再次越过 28.73 至 21.48 跌势的 23.6%反弹位 23.14，

上方阻力在 38.2%反弹位 24.21；更上方阻力在 50%反弹位 25.07；下方支撑在 23.14，22.90和 22.00，

更下方支撑在前低 21.41；短线震荡偏多。 
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 期货 AG2206 反弹，1 小时 KDJ 超买回落，短线看，期银上方阻力位于日线前高 5100，下方支撑

位于特殊均线组 1 小时线绿线 4870，根据国际市场美元银价运行，期银整体判断震荡偏多。注意：

目前各类基本面信息导致无序震荡较多，风险较大。 

 

 

 



 

投资有风险，入市需谨慎。 

本公司具备期货投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明。 

地址：北京市朝阳区朝阳门外大街甲6号万通中心D座20层（100020） 
总机：010-8535 6666 

分析师：周智诚 

执业证书号：F3082617/Z0016177 

联系电话：010-85356596 

 

 

本报告发布机构 

--冠通期货股份有限公司（已获中国证监会许可的期货投资咨询业务资格） 

 

免责声明： 

本报告中的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的内

容和意见仅供参考，并不构成对所述品种买卖的出价或征价。我公司及其雇员对使用本报告及其内容

所引发的任何直接或间接损失概不负责。本报告仅向特定客户传送，版权归冠通期货所有。未经我公

司书面许可，任何机构和个人均不得以任何形式翻版，复制，引用或转载。如引用、转载、刊发，须

注明出处为冠通期货股份有限公司。 

 


