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冠通期货开启金银投资策略  
20220815 

  

黄金： 

 金价触及 1800 关键阻力后回落，4 小时顶背离正在修正；金价上方阻力在 1800 整数关口，1836

和 1850；下方支撑在 1750，1160 至 2075 高点的 38.2%回撤位 1725，1700 关口，疫情期间低

点 1680 附近支撑。 

 期货 AU2212 震荡反弹，日线 KDJ 震荡反弹，中短期上方阻力在日线前高 407，下方支撑位于特

殊均线组日线绿线 383.50，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： 

 目前银价已经测试 26.93 至 18.13 跌势的 23.6%反弹位 20.22 并回落， 上方阻力在 20.22，38.2%

反弹位 21.50 和 50%反弹位 22.53；下方支撑在 19.00 关口，小前低 18.13，之后是 18.00 和 17.50，

短线震荡。 

 期货 AG2212 震荡，日线 KDJ 超买回落，中短期上方阻力位于特殊均线组粗橘色线 4900，下方

支撑位于特殊均线组日线绿线 4330，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 
 

 上周美国 7月 CPI 数据从高点回落，初步出现通胀筑顶迹象，但现在不能判定美国通胀已经见顶

回落，还需认真检视美国 PCE 物价水平，但通胀在高位出现震荡，预示着美联储激进加息的理由

有所下降，客观上利好金银继续反弹。 

 上周美国 7月 PPI 数据同样显示出高位回落，但无论 CPI 还是 PPI，回落的最大原因都是原油和

炼油产品的价格下跌，油价下滑能否持续非常令人怀疑，因此 PPI 临时回落究竟能在多大程度上

令黄金白银跟随下滑，也很令人怀疑。 

 美联储目前把遏制高通胀放在最重要位置，目前美国的通胀水平与美联储传统的物价稳定水平—

—即 2%左右的通胀水平依然相差巨大，遏制通胀的目标远未完成，这样的通胀水平严重危害美联

储的政治信誉和白宫的中期选举，因此，继续加息遏制通胀是必然的。 

 目前高涨的油价是导致美国高通胀的主要原因，金银是传统的抗通胀避险投资产品；如果美联储

已经完成的 4 次加息真的把通胀打压到了高位筑顶甚至见顶的状态，那么下落的通胀将直接降低

美联储后续加息的幅度，这将再次利好金银反弹，可以预想，美国政府为了中期选举将持续控制

油价适度下滑进而降低通胀，而中期选举之后，油价才会更加体现市场供求；而现在金银将在较

高的不确定性当中持续震荡。 

 

 

美国 7 月 CPI 水平依然很高！ 
 

 

 上周三 8月 10 日，美国劳工统计局数据显示，美国 7

月 CPI 同比上涨 8.5%，市场预期 8.7%，较前值 9.1%大幅回

落60个基点；7月CPI环比上涨0%，好于市场预期的0.2%，

增速较前值的 1.2%大幅回落； 
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 剔除波动较大的食品和能源价格后，核心 CPI 同比上涨 5.9%，市场预期 6.1%，核心通胀环比上

涨 0.3%，市场预期 0.5%，较前值 0.7%大幅回落； 

 美国 7月 CPI、核心 CPI 增速双双回落，预示着美国通胀或许已经见顶。但就绝对数而言，美国

通胀水平目前依然在 40 年高位附近徘徊；物价上涨的步伐正在放缓，但还没有显示出足以让美

联储放弃收紧货币政策的下降趋势。 

 CPI 下降削弱了债券市场对美联储政策路径的激进押注；目前的价格走势反映出，在 9月会议上

加息 50 个基点的可能性高于 75 个基点，而在美联储未来两次会议的加息幅度加起来也不到 100

个基点。 

 上周五美国劳工部数据显示，美国不包括关税的进口价格在 6月份上涨 0.3%之后，在 7月下降了

1.4%；这是自 2020 年 4 月以来的最大月度降幅，市场预期降幅 1.0%；进口燃料价格在 6月份飙

升 6.2%之后，7月下降了 7.5%；原油价格下降了 6.8%，进口食品成本下降了 0.9%，是 2020 年

11 月以来最大的单月降幅，也是连续第三个月下降； 

 上周五，美国众议院投票通过名为《2022 年降低通胀法案》；法案要对清洁能源等应对气候变化

领域投入 3690 亿美元，通过对大企业增税未来十年削减赤字 3000 亿；评论认为，法案的真正目

的不是降低通胀，是民主党要确保赢得中期选举的行动，政治意义大于经济意义。 

 

 初步结论：上周美国 7月 CPI 数据从高点回落，初步出现通胀筑顶迹象，但现在不能判定美国通

胀已经见顶回落，还需认真检视美国 PCE 物价水平，但通胀在高位出现震荡，预示着美联储激进

加息的理由有所下降，客观上利好金银继续反弹。 
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美国 7 月 PPI 水平难言见顶！ 
 

 

 上周四美国劳工部数据显示，美国 7月 PPI（生产者价

格指数）同比增长 9.8%，预期 10.4%，上月 11.3%；环

比下降 0.5%，预期上涨 0.2%，前值为上涨 1.1%，环比

增速为 2020 年 4 月以来首次录得负值； 

 剔除波动较大的食品和能源，美国 7月核心 PPI 同比上

升 7.6%，预期 7.7%，前值 8.2%，仍接近历史高位；核心 PPI 环比上升 0.2%，预期 0.4%，前值

0.4%；值得一提的是，PPI 连续第 19 个月超过 CPI，这意味着美国企业仍面临巨大的利润率压力。 

 最终需求商品价格在 7月份环比下降了 1.8%，此前已经连续 6个月上涨，且降幅为 2020 年 4 月

以来最大；其中 80%可归因于汽油价格的下降（降幅为 16.7%）；相比之下，鸡蛋价格上涨了 43.1%。

工业化学品和电力价格也有所上涨。 

 上周三美国 7 月 CPI 同比上涨 8.5%，市场预期 8.7%，较前值的 9.1%大幅回落 60 个基点；结合

PPI 数据来看，美国 7月通胀小幅缓解，但通胀压力仍接近历史高位，美联储 9月连续第三次加

息 75 基点的预期回落； 

 芝商所的 FedWatch 工具显示，美联储 9月加息 75 个基点的概率回落至 33%，加息 50 基点的概率

回落升至 67%；不过，最终的加息幅度仍要看 8 月通胀率是否会进一步下降。 

 

 初步结论：上周美国 7月 PPI 数据同样显示出高位回落，但无论 CPI 还是 PPI，回落的最大原因

都是原油和炼油产品的价格下跌，油价下滑能否持续非常令人怀疑，因此 PPI 临时回落究竟能在

多大程度上令黄金白银跟随下滑，也很令人怀疑。 
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美联储高官对经济现状的发言 
 

 
 上周二美联储（知名鹰派）布拉德表示，如果通胀

继续超出预期，美联储将准备好把利率“保持在更

高水平更长时间”；“我有点希望今年能把利率提

高到 3.75％至 4％，然后看看冬天、明年第一季度

的情况，再判断是否需要进一步加息。”他还表示，

现在断言通胀已经见顶还为时过早； 

 上周三明年有美联储货币政策委员会 FOMC 会议投票权、但明年 1月将离休卸任的芝加哥联储主

席埃文斯表示，美联储已经非常迅速地大幅收紧货币，“我预计在今年剩余的时间、直到明年，

我们都将加息，以此确保通胀回落到我们的目标 2%”；埃文斯评价，“我们得到了第一份（通胀

方面的）正面报告”，但它显示的通胀水平仍然“高得不可接受”； 

 明尼阿波利斯联储主席卡什卡里说，他预计美联储今年年底的基准利率为3.9%，明年年底为4.4%。

他说：“我没有看到任何改变这一点的东西。” 

 上周五，2024 年拥有 FOMC 投票权的美国里士满联储主席巴尔金表示，乐于见到通胀有所缓解，

但即使经济疲软，也需要继续加息来抑制价格上涨的压力以避免 1970 年代式的错误； 

 上周五，美国银行发布的最新资金流向报告显示，美国投资者正涌入股票和债券，意味着随着当

前通胀有见顶的迹象，投资者们押注美联储将尽快结束加息周期，以避免美国经济陷入衰退；受

访的基金经理中有大约三分之一的人预计，全球央行货币政策将在 2024 年或更晚的时候发生转

变（降息），高于上个月的四分之一。 

 

 初步结论：美联储目前把遏制高通胀放在最重要位置，目前美国的通胀水平与美联储传统的物价

稳定水平——即 2%左右的通胀水平依然相差巨大，遏制通胀的目标远未完成，这样的通胀水平严

重危害美联储的政治信誉和白宫的中期选举，因此，继续加息遏制通胀是必然的。 
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油价跌回 90 美元/桶附近，频繁震荡
 

 

 上美国根据美国汽车协会(AAA)的统计数据，8 月

11 日全美普通无铅汽油均价格跌至 3.99 美元/加仑,

为 3 月以来首次；美国汽油价格曾在 6月份达到了创

纪录的 5.02 美元/加仑，目前水平较 6月份的峰值下

降了20%，但仍比去年同期的3.19美元/加仑高出25%； 

 随着中期选举临近，汽油价格下跌可能利好拜登

的选情。白宫发言人本周表示，总统将继续呼吁美国国内和国际产油国增加产量，这样油价就能

继续下降。 

 国际能源署（IEA）在其月度《石油市场报告》中表示，炎热的夏季气温和飙升的天然气价格推

动了石油的需求量飙升，预计 8月份全球炼油厂产量将升至 2020 年 1 月以来的最高水平。 

 IEA 将 2022 年全球石油日需求增速预期上调 38 万桶，增幅约为 2%，将推动需求在 2022 年增加

210 万桶/日，至 9970 万桶；并在 2023 年进一步增加 210 万桶/日，至 1.018 亿桶。 

 OPEC 在最新月度报告中表示，全球经济普遍存在显著的下行风险；二季度石油供需接近平衡，预

计三季度全球石油市场将进入供应过剩状态；OPEC 还下调了全球石油需求预期，将今年全球原油

需求增速预测调整为 310 万桶/日，较之前的预测下降 26 万桶/日，2023 年的需求增速预测为 270

万桶/日，与此前预测一致；OPEC 同时将今年三季度自身所需产油预期下调 124 万桶，至 2827

万桶/日，比 OPEC 13 个成员国 7月日产量少了约 57 万桶；将当季全球原油需求预期下调 72 万

桶/日，并上调非 OPEC 供应预期 52 万桶/日；预计本季度原油消费均值为 9993 万桶/日。 

 

 初步结论：目前高涨的油价是导致美国高通胀的主要原因，金银是传统的抗通胀避险投资产品；

如果美联储已经完成的 4 次加息真的把通胀打压到了高位筑顶甚至见顶的状态，那么下落的通胀

将直接降低美联储后续加息的幅度，这将再次利好金银反弹，可以预想，美国政府为了中期选举

将持续控制油价适度下滑进而降低通胀，而中期选举之后，油价才会更加体现市场供求；而现在

金银将在较高的不确定性当中持续震荡。 
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黄金策略： 

 

 金价触及 1800 关键阻力后回落，4 小时顶背离正在修正；金价上方阻力在 1800 整数关口，1836

和 1850；下方支撑在 1750，1160 至 2075 高点的 38.2%回撤位 1725，1700 关口，疫情期间低点

1680 附近支撑。 
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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，目前金价再次彻底返回

周线支撑下方；若金价最终彻底跌穿周线支撑，目前金价已经测试疫情期间低点 1680 美元/盎司

附近，若彻底跌穿 1680，则有可能测试疫情起始低点 1451 美元/盎司附近。 
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 期货 AU2212 震荡反弹，日线 KDJ 震荡反弹，中短期上方阻力在日线前高 407，下方支撑位于特殊

均线组日线绿线 383.50，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： 

 

 目前银价已经越过 26.93 至 18.13 跌势的 23.6%反弹位 20.22， 上方阻力 38.2%反弹位 21.50 和 50%

反弹位 22.53；下方支撑在 20.22，19.00 关口，小前低 18.13，之后是 18.00，短线震荡。 
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 期货 AG2212 震荡，日线 KDJ 超买回落，中短期上方阻力位于特殊均线组粗橘色线 4900，下方支

撑位于特殊均线组日线绿线 4330，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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