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冠通期货开启金银投资策略  
20220425 

  

黄金： 

 金价目前停留在日线上行趋势线上方；金价上方阻力在 1950，2000 整数关口和历史高点 2075，

之后是 2100；下方支撑在 1900 关口；1876 前高和 1960 至 1676 跌势的 61.8%反弹位 1851。 

 期货 AU2206震荡，日线 KDJ超买回落，中短期上方阻力在日线前高 409.50，下方支撑位于日

线前低 388.50，根据国际市场美元金价运行，期金整体判断震荡偏空。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： 

 目前银价再次跌穿 28.73 至 21.48 跌势的 38.2%反弹位 24.21，上方阻力在 24.21，50%反弹位

25.07 和 61.8%反弹位 25.93；下方支撑在 23.6%反弹位 23.14，22.90 和 22.00 关口；短线震荡。 

 期货 AG2206 震荡下滑，日线 KDJ 接近超卖，中短期上方阻力位于特殊均线组日线绿线 5130，

下方支撑位于特殊均线组粗橘色线 4850，根据国际市场美元银价运行，期银整体判断震荡偏

空。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 
 

 上周美国房地产数据显示不及预期，主要因房地产市场出现过热迹象，同时房地产市场投机非常

剧烈，不排除酝酿未来危机；就业市场表现良好，支持美联储尽快加息。 

 美联储主席鲍威尔明言 5 月将考虑加息 50个基点，这集中说明美国目前的通胀问题已经极为严

重，不进行激进加息难以遏制通胀；整体看 5月加息 50基点基本已经确定。 

 美联储不仅在 5月加息 50 个基点，而是连续数次加息 50个基点正在美联储内部形成共识；结果

美债收益率大涨，美股大跌；美国到今年年底的利率水平预期在 2.5%至 2.75%。 

 俄乌冲突持续超过 2个月，俄罗斯正在进一步赢得战场主动和“顿巴斯”大战的胜利；欧美虽然

表面上仍在制裁俄罗斯，但欧洲国家已经开始同意以卢布支付俄油气费用；整体看地缘紧张正在

缓和，地缘紧张高峰或已结束。 

 油价第三次从 100美元上方跌至 100美元/桶下方，主要因 IMF下调全球经济增长预期导致原油

需求出现担忧；包括中国在内的疫情反弹也令原油需求受损，短线油价下滑，这和金价下滑十分

契合；金价油价同涨同跌是市场的正常反应。 

 

 

上周美国重要数据和消息 
 

 

 上周三根据美国全国房地产经纪人协会（NAR）

的数据，美国 3月成屋销售总数环比下降 2.7%，至

年化 577万户，创 2020年 6月以来新低；3月成屋

销售同比下降 4.5%； 

 供应方面，3月底待售房屋的数量为 95万套，

比一个月前有所增加，与一年前相比，减少了 9.5%。
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按照目前的售房速度计算，供应量大约可以维持 2个月；房地产经纪人认为，任何低于五个月的

供应量都是市场紧张的标志； 

 据 MBA称，30年期固定利率抵押贷款的平均合同利率上升 7个基点，至 5.2%，为 2010年 4月以

来的最高水平；美国全国房地产经纪人协会 NAR 近期估计，由于利率上升，今年有多达 900万购

房者可能会放弃买房； 

 上周二美国政府数据显示，受多户住宅项目提振，3月新屋开工总数年化升至 179万户，为 2006

年以来的最高水平，市场预期 174万户；美国 3 月新屋开工年化月率增 0.3%，预期减少 1.6%；

营建许可总数（反映未来建筑活动）187万户，市场预期 182.5万户；美国 3月营建许可月率增

0.4%，预期减少 1.9%； 

 上周四美国劳工部数据，截至 4月 16日当周初请失业金人数 18.4万人，预期 18万人；截至 4

月 9日当周续请失业金人数为 141.7万人，预期 145.9万人，续请为 1970 年以来最低；数据显

示，美国就业形势仍处于历史上的紧张状态，职位空缺数比可用劳动力数量多出约 500万。 

 

 初步结论：上周美国房地产数据显示不及预期，主要因房地产市场出现过热迹象，同时房地产市

场投机非常剧烈，不排除酝酿未来危机；就业市场表现良好，支持美联储尽快加息。 

 

 

美联储主席鲍威尔的鹰派讲话 
 

 

 上周四鲍威尔在华盛顿出席由国际货币基金组织（IMF）主持的一个讨论会，这是鲍威尔在 5 月

美联储重磅 FOMC 会议前的最后一次公开讲话； 
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 美联储主席鲍威尔表示，美联储致力于“迅速”加息以降低通胀，抑制通胀“绝对必要”，我会

说 5月前进行任何调节是合适的。5月份的会议上将讨论 50个基点的加息。” 

 对于市场高度关注的通胀，鲍威尔称恢复价格稳定是绝对必要的，没有价格稳定，经济就无法运

转。他指出，通胀实在是一个全球的问题，但彼此之间有差别。他曾预计，美国通胀预期会在现

阶段左右出现峰值，但实际情况并非如此。 

 鲍威尔表示，美国经济仍然非常强劲。对于劳动力市场，他认为，美国劳动力市场过热，虽然“过

热”对工人是好事，但“热得不可持续”，美联储将给就业市场降温。他警告称，劳动力市场供

需失衡加剧，一些经济学家担心这可能会引发工资螺旋式上升，随着工人抬高工资而推高通胀。 

 截至上周五，根据芝加哥商品交易所集团 CME Group 的联邦观察工具 Federwatch Tool，对 5 月

份加息 50个基点的预期升至 97.6%。交易商还预计年底前会有一次加息，届时联邦基金利率将升

至 2.75%。 

 

 初步结论：美联储主席鲍威尔明言 5月将考虑加息 50个基点，这集中说明美国目前的通胀问题

已经极为严重，不进行激进加息难以遏制通胀；整体看 5月加息 50基点基本已经确定。 
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美联储内部其他委员的鹰派发言 
 

 

 上周一，有“鹰王”之称的圣路易斯联储主席布拉德提出了 1994年以来首次加息 75个基点的建

议；布拉德表示，美联储需要迅速采取行动，在今年将利率提高到 3.5%左右，并多次加息半个百

分点，不应排除加息 75 个基点的可能性； 

 上周四本是鸽派的旧金山联储主席戴利表示，未来几次会议上“可能”分别加息 50基点；不过，

戴利同时表示“不希望走得太快或太突然”；她呼吁，美联储应“迅速”加息使利率在年底达到

中性水平，中性利率水平可能在 2.5%左右； 

 上周五，今年拥有 FOMC 投票权的克利夫兰联储主席梅斯特接受采访时表示，美国经济并不需要

过于激进的方式，她更希望在收紧货币政策方面“非常慎重并且经过深思熟虑”；梅斯特称，她

倾向今年 5月美联储加息 50个基点，在那之后再来几次加息，到今年末以前将政策利率升到 2.5%

左右；那是她预计的中性利率水平，也就是既不会让经济过热也不会让经济放缓的水平； 

 上周五美股三大指数悉数跌超 2%，道指重挫近千点创近两年最大跌幅，已连跌四周；纳指和标普

500 指数分别创下 3月 14 日和 15日以来新低，刷新 3月 7日以来最大收盘跌幅。同时债券市场

也惨遭血洗。10年期美债收益率在亚市盘中曾接近 2.97%至 2.9698，逼近周三接近 2.98%所创的

2018年 12月以来高位；而对利率更敏感的 2年期美债收益率在美股盘前曾升破 2.78%至 2.7848%，

连续两日创 2018 年 12月以来盘中新高。 

 

 初步结论：美联储不仅在 5月加息 50个基点，而是连续数次加息 50个基点正在美联储内部形成

共识；结果美债收益率大涨，美股大跌；美国到今年年底的利率水平预期在 2.5%至 2.75%。 
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俄乌“顿巴斯”大战影响外溢 
 

 

 当地在俄罗斯宣布“解放”马里乌波尔后，俄中部军区代理司令明涅卡耶夫 4月 22日宣称，俄

军对乌“特别军事行动”第二阶段的任务是“全面控制”乌克兰东部顿巴斯地区和乌克兰南部，

俄军将建立通往克里米亚半岛的陆路通道； 

 俄《莫斯科共青团员报》23日引述专家的话称，如果俄军“完全控制”乌东部和南部地区，那么

目前的乌克兰将不复存在，它的边界线将被改写； 

 乌克兰国家通讯社 23日报道称，泽连斯基当天在新闻发布会上表示，如果困守马里乌波尔的乌

克兰人被消灭，或俄方策动在“占领区”进行公投，乌克兰将拒绝与俄罗斯进一步谈判。他还表

示，目前乌方不可能通过军事手段解除对马里乌波尔的封锁。 

 4 月 22日，正在印度访问的约翰逊在记者会上回答提问时称，可悲的是，俄罗斯赢得战争当然具

有现实可能性；同日英媒消息称，根据英国财政部发布的一份文件显示，英国已发放付款许可证，

授权向受到西方制裁的俄罗斯天然气工业银行及其子公司支付俄天然气款项，期限到今年 5月 31

日为止，以确保向欧盟供应天然气； 

 4 月 22日，欧盟也发布指导文件称，在不违反制裁规定的同时，使用卢布向俄罗斯支付天然气费

用是可行的；当地时间 4 月 19日，英国《每日电讯报》刊登了一篇标题为“任何购买德国商品

的人，都是在为俄罗斯提供‘战争’资金”的评论文章，文章不仅呼吁消费者不购买德国生产的

各种产品，避免“间接地资助俄罗斯的‘侵略’”，同时还声称，若德国不停止这一举动，那德

国也应该被国际社会制裁。 
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 初步结论：俄乌冲突持续超过 2个月，俄罗斯正在进一步赢得战场主动和“顿巴斯”大战的胜利；

欧美虽然表面上仍在制裁俄罗斯，但欧洲国家已经开始同意以卢布支付俄油气费用；整体看地缘

紧张正在缓和，地缘紧张高峰或已结束。 

 

 

油价再次跌至 100 美元/桶下方
 

 
 上周国际货币基金组织 IMF 公布了未来经济增速的最

新展望，全球：将2022 年经济增速预测从4.4%降到3.6%，

将 2023 年从 3.8%降到 3.6%； 

 美国：将 2022 年从 4.0%降到 3.7%，将 2023 年预测

从 2.6%降到 2.3%，亚洲新兴和发展中经济体：将 2022 年

从 5.9%降到 5.4%，将 2023 年从 5.8%降到 5.6%，俄罗斯：

将 2023 年从增长 2.1%降到萎缩 2.3%； 

 IMF 称，我们将全球原油需求增速/全球 GDP 增速定义为“全球原油需求/GDP 弹性系数”，

2000-2019 年期间弹性系数在 0.25-0.90 之间，这 20 年平均值为 0.52；2020 年由于疫情对交

通领域冲击过大，弹性系数高达 2.38；2021 年随着交通、化工等领域用油持续修复，弹性系数

降低至 0.96； 

 IMF 指出，考虑到 2022 年处于疫情后修复阶段，我们预计弹性系数将进一步降低至 0.7 左右，

根据对 IMF 对全球 2022 年经济增速预测从 4.4%降至 3.6%，我们预计 2022 年全球原油需求增速

将从 3.08%下滑至 2.52%，对应 2022 年原油需求增量为 250 万桶/日，下调了 60 万桶/日。 

 尽管俄罗斯入侵乌克兰导致全球石油和能源市场出现动荡，但欧佩克+公开表达了统一的立场，

重申目前推动油价上涨的不是基本面因素；尽管许多石油消费国呼吁超过计划进行增产，但该联

盟仍坚持去年夏天达成的每月增产 40万桶/天的协议；欧佩克+下一次会议定于 5月 5日举行，

以决定 6月份的产量水平。 
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 初步结论：油价第三次从 100美元上方跌至 100 美元/桶下方，主要因 IMF下调全球经济增长预

期导致原油需求出现担忧；包括中国在内的疫情反弹也令原油需求受损，短线油价下滑，这和金

价下滑十分契合；金价油价同涨同跌是市场的正常反应。 

 

 

 

黄金策略： 

 

 

 金价目前停留在日线上行趋势线上方；金价上方阻力在 1950，2000 整数关口和历史高点 2075，

之后是 2100；下方支撑在 1900 关口；1876 前高和 1960 至 1676 跌势的 61.8%反弹位 1851。 
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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，目前金价再次返回周线

支撑上方，能否站稳周线支撑仍需观察；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。 

 



 

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 

 

 

 期货 AU2206震荡，日线 KDJ超买回落，中短期上方阻力在日线前高 409.50，下方支撑位于日线

前低 388.50，根据国际市场美元金价运行，期金整体判断震荡偏空。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： 

 

 

 目前银价再次跌穿 28.73 至 21.48 跌势的 38.2%反弹位 24.21，上方阻力在 24.21，50%反弹位 25.07

和 61.8%反弹位 25.93；下方支撑在 23.6%反弹位 23.14，22.90 和 22.00 关口；短线震荡。 
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 期货 AG2206 震荡下滑，日线 KDJ 接近超卖，中短期上方阻力位于特殊均线组日线绿线 5130，下

方支撑位于特殊均线组粗橘色线 4850，根据国际市场美元银价运行，期银整体判断震荡偏空。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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