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黄金： 
 金价连续反弹至 1800上方后震荡回落，目前仍停留在 1788上方；金价上方阻力在 1800关口，

之后是 2069至 1614跌势的 50%反弹位 1841；1850；下方支撑在前述跌势的 38.2%反弹位 1788，

1750，1722和 1700关口，更下方是 1680关键支撑； 

 期货 AU2302震荡，日线 KDJ超卖反弹，中短期上方阻力在日线小前高 421，下方支撑位于特殊

均线组日线黄线 392，根据国际市场美元金价运行，本周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： 
 银价反弹越过 26.93至 17.54 跌势的 61.8%反弹位 23.34后回落；目前位于 23.34下方，上方

阻力在 23.34，24.00和 25.00关口，更上方阻力在 25.80附近；下方支撑在 50%反弹位 22.22，

38.2%反弹位 21.12 和 23.6%反弹位 19.76；短线震荡。 

 期货 AG2302震荡下滑，日线 KDJ超买回落，中短期上方阻力位于日线小前高 5440，下方支撑

位于特殊均线组粗橘色线 4940，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 
 

 上周美国最重大事件无疑就是美联储开完年内最后一次议息会议，加息幅度从之前四次的每次加

息 75基点降至加息 50基点，显示经过激进加息之后美国通胀已经有所冷却，加息迎来不断缩小

幅度的尾声阶段，但预期利率峰值更高，支持将利率峰值维持更长的委员也增多，显示美联储本

次遏制通胀的任务仍未完成，且高利率之下经济进入衰退的担忧上升。 

 12 月议息会议之后美联储主席鲍威尔的发言仍然把遏制通胀置于首要任务，强调“美联储将坚定

地致力于将通胀率恢复至 2%的目标”；同时也承认控制通胀“可能是个长期工程”；种种迹象显

示，美联储将在利率峰值维持一段时间，即便付出经济衰退、失业率上升等代价也在所不惜。 

 上周美国 11月 CPI仍然高的无法接受，但在连续加息的影响下，美国零售数据已经出现了近年

最大的降幅；与实体经济密切相关的 PMI数据竟然全都降至 50以下，显示经济出现明显萎缩，

这是非常不良的信号，显示加息已经令经济冷却甚至萎缩，四季度 GDP 甚至可能重返下滑。 

 整个夏季在美国政府释放了大量战略石油储备的影响下，油价一路下滑，最低触及 70美元/桶附

近，目前反弹至 75美元左右；目前美国政府已经考虑收回释放的战略库存，这对油价无疑是利

好，同时后疫情时期原油需求正在恢复，金价的反弹似乎预示着油价的反弹迟早要到来，因为原

油需求是刚性需求，无法过分下降。 
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美联储 12 月会议再次加息 50 个基点！ 
 

 

 美东时间 12月 14日周三，美联储货币政策委员会会后宣布，将政策利率联邦基金利率的目标区

间从 3.75%至 4.00%上调到 4.25%至 4.50%，加息幅度 50个基点；和 7 月、9月及 11月的前三次

会议一样，本次的加息决策得到了 FOMC投票委员的全票赞成通过； 

 这是美联储今年 3月启动本轮加息周期以来首次放慢加息速度，也是自 5月初以来联储首度一次

加息 50个基点。在本周会议前，自 6月到 11月，联储已连续四次会议每次都决定加息 75个基

点、保持着 1994年 11月以来的最大单次加息幅度。美联储继续上调明后年利率预期，明年达到

的利率峰值上调 50个基点至 5.1%； 

 本次会后公布的美联储官员预期未来利率水平点阵图显示，相比今年 9 月的点阵图，本次美联储

决策者预计的明后年利率水平都高于 9月预期，显示明年的紧缩程度超过联储此前预期水平。 

 19 名提供预期的官员中，本次只有两人预计 2023 年、即明年的政策利率将低于 5.0%，共有 17

人、占比超过 89%的官员预计，明年的政策利率将超过 5.0%。其中，十人预计明年利率在 5.0%

到 5.25%之间，五人预计利率在 5.25%到 5.50%，两人预计在 5.50%到 5.75%间。而上次没有一名

官员预计明年利率会超过 5.0%。 

 本次共有 14名、占比近 74%的官员预计，2024 年、即后年的政策利率将高于 4.0%，其中，七人

预计届时利率超过 4.50%，另七人预计利率在 4.0%到 4.25%之间。有七人预计后年利率在 3.75%

到 4.0%之间，两人预计利率低于 3.50%。上次只有六人、占比逾 31%的官员预计，后年政策利率

会超过 4.0%，13名官员都预计利率会低于 4.0%。 
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 初步结论：上周美国最重大事件无疑就是美联储开完年内最后一次议息会议，加息幅度从之前四

次的每次加息 75基点降至加息 50基点，显示经过激进加息之后美国通胀已经有所冷却，加息迎

来不断缩小幅度的尾声阶段，但预期利率峰值更高，支持将利率峰值维持更长的委员也增多，显

示美联储本次遏制通胀的任务仍未完成，且高利率之下经济进入衰退的担忧上升。 

 

 

美联储主席鲍威尔在 12 月会议后的发言 
 

 
 美联储 12会议后的记者会上，鲍威尔称，10月和 11月通

胀数据显示通胀录得“可喜的下降”。尽管如此，美联储还

有更多的工作要做，没有价格稳定，就没有持续强劲的劳动

力市场； 

 鲍威尔强调，近两个月美国通胀的下行和通胀预期的稳定，并不是“值得自满的理由”。他进一

步称，本轮高通胀持续时间越长，预期变得根深蒂固的可能性就越大。美联储将坚定地致力于将

通胀率恢复至 2％的目标。他在回答记者提问时再次强调，美联储并没有考虑改变通胀目标，但

他也支支吾吾地说，“这可能是个长期工程”。 

 关于本次加息，鲍威尔称，加息 50个基点仍然是很大的幅度，加息还有一段路要走。鲍威尔再

次强调，历史告诫不要过早放松政策，他继续强调美联储将坚持到底，直到任务完成； 

 鲍威尔继续强调，持续的加息是适当的，以达到足够的限制性。他认为紧缩政策的全面影响尚未

显现，美联储在一段时间内可能需要采取限制性政策立场；我和同事的观点是，我们必须在一段

时间内将政策保持在限制性水平。要恢复价格稳定还有很长的路要走。 

 鲍威尔强调，美联储的重点是改变其政策立场，使其变得足够限制性，而不是降息。鲍威尔回应

明年降息的问题称，经济预测摘要里面没有显示降息：在对通胀回落至 2%有信心之前，美联储不

会降息；鲍威尔强调，美联储关注的重点不是金融状况的短期变化，而是持续变化。……但他认

为，美国经济增长将非常缓慢。他说：没有人知道我们是否会陷入衰退。实现“软着陆”的路径

很窄，但仍有可能。 
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 初步结论：12 月议息会议之后美联储主席鲍威尔的发言仍然把遏制通胀置于首要任务，强调“美

联储将坚定地致力于将通胀率恢复至 2%的目标”；同时也承认控制通胀“可能是个长期工程”；

种种迹象显示，美联储将在利率峰值维持一段时间，即便付出经济衰退、失业率上升等代价也在

所不惜。 

 

 

上周美国数据再次显示诸多衰退迹象 
 

 

 上周二（12月 13日）美国劳工统计局数据，11月 CPI同比增长

7.1%，市场预期 7.3%，前值 7.7%，同比增幅创今年 1月以来最低纪

录；市场关注的核心通胀率也显著下降。数据显示，11月核心 CPI

同比增长 6%，市场预期 6.1%，较前值 6.3%回落，同比增幅为今年 8

月以来的最小水平； 

 上周四（12月 15日）美国商务部数据，美国 11月零售销售环比为下降 0.6%，市场预期下降 0.2%，

环比增速创去年 12月以来最小纪录；扣除汽车和汽油后，11月核心零售销售环比下降 0.2%，市

场预期增长 0.2%，为今年 3月以来首次下降。相关评论称，在高通胀阴霾持续笼罩下，美国家庭

的消费能力大打折扣，不得不削减不必要的支出。市场普遍预计，美国通胀大概率已经见顶，随

着薪资增速放缓、失业率上升，经济将于明年陷入衰退。 

 上周四美国 11 月制造业产出月率录得-0.6%，为 6月以来首次出现下滑，显示制造业在全球需求

减弱和借贷成本上升的情况下的疲软状况；包括采矿和公用事业在内的工业总产值下跌 0.2%； 

 上周五（12月 16日）公布的 12 月 Markit 美国 PMI 数据显示，当月服务业 PMI 初值降至 44.4，

预期 46.8，数据创 8月份以来新低，且连续六个月萎缩；综合 PMI初值降至 44.6，为 2009 年有

数据记录以来最糟糕的表现之一，并且远低于预期 47，和其他主要经济体上涨的趋势背道而驰；

制造业 PMI初值降至 46.2，低于 11月的 47.7和去年同期的 57.7，预期 47.8；为 2020年 5月以

来最低； 
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 标准普尔全球市场情报首席商业经济学家 Chris Williamson 称：随着 2022年接近尾声，美国商

业环境正在恶化，PMI急剧下降表明美国第四季度 GDP将以 1.5%左右的年率收缩。 

 

 初步结论：上周美国 11 月 CPI仍然高的无法接受，但在连续加息的影响下，美国零售数据已经

出现了近年最大的降幅；与实体经济密切相关的 PMI数据竟然全都降至 50以下，显示经济出现

明显萎缩，这是非常不良的信号，显示加息已经令经济冷却甚至萎缩，四季度 GDP甚至可能重返

下滑。 

 

 

油价维持 75 美元/桶附近，频繁震荡
 

 

 美国能源部当地时间上周五（12 月 16日）宣布，将开始回

购作为 SPR（战略石油储备）的原油，称此次回购对美国纳税人

而言是一个好的交易价机会，回购的均价低于每桶 96美元的此

前释放 SPR售价，而且回购能强化能源安全。 

 美国政府高官透露，拜登政府计划购买 300万桶石油，作为

补充 SPR的部分行动，能源部计划启动购买 2月交付石油的招标。 

 美国能源部的公告显示，该部门计划进行短期交换，与埃克森美孚和 Phillips 66 两家公司合计

交换将近 200万桶 SPR原油，以便满足横跨美加的输油管 Keystone关闭而造成的紧急供应需求。

短期交换旨在短期内增加市场供给，未来买家、通常是炼油商会将相同数量的石油还给美国政府。 

 11 月末，拜登的能源安全顾问 Amos Hochstein 表示，白宫将寻求，在油价“持续”处于 70美元

/桶时，补充 SPR。而上周五美油刷新日低时跌至 73.33美元；美媒提到原油的一个上涨动能：美

国美能源部寻求暂停国会授权的 SPR出售。若能源部的诉求得到批准，可能影响规模达到 1.47

亿桶油。因为据研究公司 ClearView Energy Partners 的汇编数据，美国国会已授权在 2024 至

2027 财年出售 1.47亿桶石油，为和石油不相关的立法举措提供资金，其中 2024财年将销售 3500

万桶。 
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 上周 OPEC发布了其备受关注的月度石油市场报告（MOMR），该报告预计今年全球石油需求增长

为 250万桶/天，平均为 9960万桶/天，明年为 225万桶/天，平均为 1.018 亿桶/天，全球最大

石油进口国中国明年的需求可能上行； 

 国际能源机构（IEA）预计，中国石油需求在 2022 年收缩 40万桶/天后，将于明年复苏，并上调

2023 年全球石油需求增长预测至 170万桶/天，总计 1.016亿桶/天。OPEC 和 IEA二者均预测明

年需求有所增长，都不同程度地提到了中国的石油需求，足见中国需求在国际油市的影响力。 

 

 初步结论：整个夏季在美国政府释放了大量战略石油储备的影响下，油价一路下滑，最低触及 70

美元/桶附近，目前反弹至 75美元左右；目前美国政府已经考虑收回释放的战略库存，这对油价

无疑是利好，同时后疫情时期原油需求正在恢复，金价的反弹似乎预示着油价的反弹迟早要到来，

因为原油需求是刚性需求，无法过分下降。 
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黄金策略： 

 

 金价连续反弹至 1800上方后震荡回落，目前仍停留在 1788上方；金价上方阻力在 1800关口，

之后是 2069至 1614跌势的 50%反弹位 1841；1850；下方支撑在前述跌势的 38.2%反弹位 1788，

1750，1722和 1700关口，更下方是 1680关键支撑； 
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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；金价前期已经连续测试并跌穿疫情期间低点 1680美元/盎司，目前再次返回 1680

上方；不排除最终测试疫情起始低点 1451美元/盎司附近。 
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 期货 AU2302震荡，日线 KDJ超卖反弹，中短期上方阻力在日线小前高 421，下方支撑位于特殊均

线组日线黄线 392，根据国际市场美元金价运行，本周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： 

 

 银价反弹越过 26.93至 17.54 跌势的 61.8%反弹位 23.34后回落；目前位于 23.34下方，上方阻

力在 23.34，24.00和 25.00 关口，更上方阻力在 25.80附近；下方支撑在 50%反弹位 22.22，38.2%

反弹位 21.12和 23.6%反弹位 19.76；短线震荡。 
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 期货 AG2302震荡下滑，日线 KDJ超买回落，中短期上方阻力位于日线小前高 5440，下方支撑位

于特殊均线组粗橘色线 4940，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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