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冠通期货开启金银投资策略  
20220118 

  

黄金： 

 金价自 2021 年 6 月初高 1916 点跌至 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；金价再次返回日线上行趋势线支撑，目

前仍在此支撑上方；金价目前位于 2021 年年初 1960 至 1676 跌势的 50%反弹位 1818 上方，上

方阻力在前高 1836，更上方阻力是 61.8%反弹位 1851；下方支撑在 1800 关口，38.2%反弹位

1784；之后是疫情期间 1451 至 2075 涨势的 50%回撤位 1762。 

 期货 AU2206 震荡， 1 小时线 KDJ 接近超买，短线看期金上方阻力位于前高 377.50，下方支撑

位于小前低 369.50，根据国际市场美元金价运行，期金整体判断继续偏多震荡。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： 

 银价震荡下滑之后再次反弹，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，金银比约 78.9；银价震荡，目前仍在 28.73 至 21.48 跌势的 23.6%反弹位 23.14 下方，上

方阻力在 23.14 和 38.2%反弹位 24.21；下方支撑在 22.90，22.00 关口和前低 21.48；短线震荡

偏多。 

 期货 AG2206 震荡，1 小时 KDJ 接近超买，短线看期银上方阻力位于特殊均线组粗橘色线 4900，

下方支撑位于跳空缺口上沿 4690，根据国际市场美元银价运行，期银整体判断继续偏多震荡。

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 
 

 上周美国公布的 CPI/PPI 水平已经清晰显示美国目前的通胀已经到了“火烧眉毛”的水平，相对

年轻的美国人还从未经历过如此高的通胀，美元的信誉正在遭受严重威胁，这样的通胀从各种角

度看都不是“暂时的”，而是一种美联储必须立即干预的高通胀，加息和缩表都已经在计划之中。 

 目前美联储内部真正的鸽派已经基本消失，过去的鸽派已经全部转为鹰派，美联储主席鲍威尔、

副主席布雷纳德、纽约联储主席威廉姆斯这些代表性的大鸽派目前都已经主张 3月加息，年内开

始缩表；因此可以认为，3月美联储首次加息已经成为确定性的事件。 

 在今年美联储加息和缩表逐渐清晰，但最终加几次息，缩表规模多大还有很多猜测，但美国国内

知名大型投行的看法更加激进，说明他们已经为部分金融资产可能的变动做了各种准备，因此大

型投行不仅不惧怕加息和缩表，反而希望加息和缩表更加猛烈一些。 

 尽管近期奥密克戎变种病毒给经济复苏和原油需求带来少量不良影响，但整体看原油需求依然旺

盛，后疫情时期经济复苏强劲地支撑着能源需求，油价走高建立在真实需求之上；后期油价走高

很有可能意味着金价也将反弹，尤其是在美联储首次加息之后。 

 

 

上周四/周五美国关键数据 
 

 

 上周三美国劳工统计局数据，12月 CPI同比上

涨 7.0%，是自 1982年 6 月以来最快的涨幅，这已

经是该数据连续八个月达到或高于 5%；剔除波动较

大的食品和能源价格后，核心 CPI 同比上涨 5.5%，

是 1991年 2月以来的最高水平，预期 5.4%； 

 上周四美国 12 月 PPI同比增长 9.7%，为 2010 年以来最高水平，市场预期 9.8%；剔除波动较大

的食品和能源，美国 12 月核心 PPI同比增长 8.3%，市场预期 8%； 
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 美国 12月 PPI 连续第 20 个月上涨，但由于汽油等能源价格回落，涨幅低于预期；由于奥密克戎

疫情肆虐造成许多部门暂停部分服务，在未来几个月内或对商品价格构成了上行风险。 

 上周五美国商务部数据，美国 12月零售销售环比下跌 1.9%，预期下跌 0.1%；扣除汽车销售额的

12 月核心零售销售额下跌 2.3%，市场预期增长 0.1%；假日购物提早到来使得 12月份的零售销售

格外的疲软。 

 上周五美国 1 月密歇根大学消费者信心指数初值 68.8，预期 70；市场备受关注的通胀预期方面，

消费者预计明年通胀率将上升到 4.9%，预期 4.8%；消费者预计未来 5 到 10年价格将以每年 3.1%

的速度上涨，这创下了 2011年 1月来最高。 

 

 初步结论：上周美国公布的 CPI/PPI水平已经清晰显示美国目前的通胀已经到了“火烧眉毛”的

水平，相对年轻的美国人还从未经历过如此高的通胀，美元的信誉正在遭受严重威胁，这样的通

胀从各种角度看都不是“暂时的”，而是一种美联储必须立即干预的高通胀，加息和缩表都已经

在计划之中。 

 

 

目前美联储内部“鹰歌嘹亮”！ 
 

 

 上周二美国参议院银行委员会就提名鲍威尔连任美联储主席举行听证会；鲍威尔在听证会上给出

了今年美国货币政策正常化的路线图：将在 3月结束净资产购买，今年内加息，可能在今年晚些

时候开始缩表。如果复苏进展符合预期，美联储已准备好快速行动； 
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 上周四，美联储理事布雷纳德出任央行“二把手”副主席的参议院提名听证举行；布雷纳德除了

暗示最早可能于 3月加息，还称缩表讨论已经开始；表示“控制飙升至近 40年高位的通胀是美

联储必须解决的最重要任务”； 

 上周四，美联储理事 Christopher Waller 在接受彭博电视台采访时表示，目前的基本假设仍然

是今年将加息 3次，但是如果通胀持续高企，那么美联储或将加息 4 次，甚至 5次； 

 2023 年 FOMC票委、费城联储主席哈克加入了美联储官员广泛的“鹰派”行列，建议最早在 3月

份开始加息；“我预计美联储将在 3月前完成 taper，届时，我们可能会预期加息 25个基点。“此

外，圣路易斯联储主席布拉德、曾是鸽派的旧金山联储主席戴利在内的美联储官员都敦促美联储

在 3月资产购买缩减结束后加息； 

 上周五，纽约联储主席威廉姆斯表示美联储“正在接近”决定加息的时间，其已经启动调整货币

政策的进程，下一步行动将是渐进式地加息；威廉姆斯的态度更为谨慎，他只说他预计美联储的

基准利率将从目前的极低水平逐步回升到更正常的水平。 

 

 初步结论：目前美联储内部真正的鸽派已经基本消失，过去的鸽派已经全部转为鹰派，美联储主

席鲍威尔、副主席布雷纳德、纽约联储主席威廉姆斯这些代表性的大鸽派目前都已经主张 3月加

息，年内开始缩表；因此可以认为，3月美联储首次加息已经成为确定性的事件。 

 

 

各大投行的预期更加激进 
 

 

 上周高盛的 Jan Hatzius 在一份研究报告中说，美国劳动力市场的快速改善和 12月 14日-15 日

联邦公开市场委员会在会议纪要发出的偏鹰信号，表明正常化速度将更快；因此我们将缩减的预
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测从 12月提前到 7月，甚至可能会更早。高盛继续认为 3月、6月和 9月都将加息，现在也预期

12 月将再次加息； 

 上周五，美国资产值最大的银行摩根大通 CEO戴蒙在电话会上表示，应该为美联储可能比市场目

前定价的更多次加息做好准备，并警告政策收紧不一定像预想的“温和而甜蜜”；在通胀飙升的

大背景下，戴蒙称自己认为“美联储很可能加息超过四次，可能是六次或七次”； 

 潘兴广场资本管理公司创始人、疫情期间“战神”阿克曼（Bill Ackman）周日（16日）喊话，

美联储 3月应该加息 50 个基点，才能有效震慑市场。 

 上周五，德意志银行预测，一旦量化紧缩 QT开始，美联储的资产负债表将从目前的 9万亿美元

缩减到 6万亿美元； 

 德银 Reid指出，在 2017年 10月至 2019年 8月期间，QT将使联储资产负债表减少约 7千亿美元，

从约4.47万亿美元减少到3.76万亿美元；德银报告认为，6500-7000亿美元的缩减相当于约0.25%

的加息，因此到 2023年底，他们认为美联储的缩减政策相当于约 2.5 次加息。 

 

 初步结论：在今年美联储加息和缩表逐渐清晰，但最终加几次息，缩表规模多大还有很多猜测，

但美国国内知名大型投行的看法更加激进，说明他们已经为部分金融资产可能的变动做了各种准

备，因此大型投行不仅不惧怕加息和缩表，反而希望加息和缩表更加猛烈一些。 

 

 

油价仍在 80 美元/桶上方震荡，随时破前高
 

 
 OPEC+保持每月将石油产量配额提高 40万桶的

承诺。然而，外部消息来源透露，该组织实际上并

没有每月向市场增加那么多石油。 

 普氏能源资讯(Platts)最近的一项调查显示，

去年 12月 OPEC+的产量仅增加了 31万桶/天。在

18个有配额的成员国中，有 14个(伊朗、委内瑞

拉和利比亚除外)未能在 12月达到配额。 
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 OPEC+本应在 1 月份再增产 40万桶/天，最近也批准了 2月份的增产 40 万桶/天，但目前还不清

楚该组织是否能够或将实现这些产量目标。 

 美国天气预报显示，本周五东海岸主要人口中心地区将明显降温；有分析称，拉尼娜现象导致市

场对美国今年的冷冬预期增强，冷冬会刺激供暖需求。 

 大宗商品交易商 Doug King 称，由于缺乏勘探和投资，未来五年油价可能很快触及 100美元，甚

至 200美元。我们相信将出现结构性的供给侧大宗商品通胀，这是大多数人从未见过的。只有欧

佩克会对价格指标做出反应，但他们每个月的增产都是不足的。 

 世界银行 11日发布最新一期《全球经济展望》报告，预计 2021年全球经济增长 5.5%，2022 年

将增长 4.1%，均较此前预测下调 0.2个百分点；报告预计，2021年发达经济体增长 5%，2022 年

将增长 3.8%，分别下调 0.4和 0.2个百分点；新兴市场和发展中经济体 2021年增长 6.3%，2022

年将增长 4.6%。 

  

 初步结论：尽管近期奥密克戎变种病毒给经济复苏和原油需求带来少量不良影响，但整体看原油

需求依然旺盛，后疫情时期经济复苏强劲地支撑着能源需求，油价走高建立在真实需求之上；后

期油价走高很有可能意味着金价也将反弹，尤其是在美联储首次加息之后。 
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黄金策略： 

 

 

 金价自 2021年 6月初高 1916点跌至 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；金价再次返回日线上行趋势线支撑，目前仍在

此支撑上方；金价目前位于 2021 年年初 1960 至 1676 跌势的 50%反弹位 1818 上方，上方阻力在

前高 1836，更上方阻力是 61.8%反弹位 1851；下方支撑在 1800 关口，38.2%反弹位 1784；之后

是疫情期间 1451 至 2075 涨势的 50%回撤位 1762。 
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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上方向下跌穿周线支撑；后期金价震荡是否会再次返回周线

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， 1小时线 KDJ接近超买，短线看期金上方阻力位于前高 377.50，下方支撑位

于小前低 369.50，根据国际市场美元金价运行，期金整体判断继续偏多震荡。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： 

 

 

 银价震荡下滑之后再次反弹，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，金银比约 78.9；银价震荡，目前仍在 28.73 至 21.48跌势的 23.6%反弹位 23.14下方，上

方阻力在 23.14 和 38.2%反弹位 24.21；下方支撑在 22.90，22.00关口和前低 21.48；短线震荡

偏多。 
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 期货 AG2206 震荡，1 小时 KDJ 接近超买，短线看期银上方阻力位于特殊均线组粗橘色线 4900，

下方支撑位于跳空缺口上沿 4690，根据国际市场美元银价运行，期银整体判断继续偏多震荡。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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