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黄金： 
 金价自 3 月底低点 1676 至 6 月初高 1916 点累计上涨超过 240 美元，累计上涨振幅约 14.3%；

目前已经迎来阶段筑顶下滑；金价短线震荡下滑；金价在 1900 关口下方；已经跌穿 1959 至

1676 跌势的 50%反弹位 1818 和 1800 关口；目前在 38.2%反弹位 1784 下方；上方阻力为 1818

和 1800 关口；短线可考虑逢高做空，快进快出为宜。 

 期货 AU2112 震荡反弹，1 小时线 KDJ 超买，建议可考虑在跳空缺口上沿 374.50 下方择机逢高

做空，目标看向前低 368.70 附近，进一步看向 365 附近；止损在特殊均线组粗橘色线 378 附

近；操作贯彻快进快出；若因盘面无序震荡金价快速升穿 378，则暂时观望不建议操作；注意：

金价正在阶段性筑顶回撤，各类基本面信息导致无序震荡较多，风险较大。 

白银： 
 银价大跌，目前停留在疫情期间低点 11.62 至高点 29.83 的 23.6%回撤位 25.55 附近，下滑震荡

持续进行中，金银比约 68.4；银价下跌至 21.87 至 29.94 涨势的 38.2%回撤位 26.86 下方，上方

阻力为 26.86 和 23.6%回撤位 28.04；目前银价在更下方支撑在 25.55 附近；短线可考虑逢高做

空，快进快出为宜。 

 期货 AG2112 正在震荡，1 小时 KDJ 接近超买，短线可考虑在跳空缺口下沿 5460 附近择机逢高

做空，目标看向前低 5310 附近，进一步可看向 5250 附近，止损在特殊均线组粗橘色线 5570

附近，操作贯彻快进快出。注意：若因无序震荡过于剧烈银价突然升穿 5570，则暂时观望不

建议操作。 
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宏观视点 
 

 上周美国经济数据整体疲软，但体现美国当下通胀的数据十分高涨，显示过去一年间过度的财政

和货币宽松政策正在出现恶果； 

 上周美联储 6 月议息会议整体未做政策调整，但通过小幅调整超额准备金利率和隔夜逆回购利率

向市场传达了未来逐步收紧政策的意向； 

 上周金银均出现大跌，二季度上半出现的金银反弹均已筑顶；金银将开始新一轮下跌—筑底—再

次反弹的循环； 

 由于美国距离实质性加息和缩表仍然很遥远，美元指数反弹的可持续性值得怀疑，金价探底之后

出现反弹预计将很快到来； 

 从现在起，密切关注 8月杰克逊霍尔央行会议美联储可能透露的任何政策调整迹象。 

 

 

上周美国经济数据回顾 
 

 

 上周二美国商务部数据，美国 5 月

零售销售环比下跌 1.3%，预期下跌

0.7%；核心零售销售环比降 0.7%，预

期增长 0.2%；随着疫苗接种范围扩大，

美国消费者开始从商品消费转向服务

业消费； 

 上周二美国劳工部数据，美国 5 月

PPI 同比增长 6.6%，为 2010 年 11 月统计该数据以来的最大同比增速，市场预期 6.2%；美国 5

月核心 PPI 同比增长 4.8%，符合预期；继美国 5 月 CPI 创 08 年来最高之后，PPI 继续“爆表”； 
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 上周二全美住宅建筑商协会（NAHB）数据，6 月住房开发商信心指数 81，创去年 8 月以来新低；

CNBC 报道指出，虽然木材价格相较此前的峰值已经下跌约 10%，但仍比最近 15 年的平均水平高

出 300%以上； 

 美国 5月出口价格同比大涨 17.4%，创下有记录以来新高；进口价格同比涨 11.3%，为十年来最

高。 

 上周四美国劳工部数据，截止 6月 12 日当周初请失金人数为 41.2 万人，预期 36 万人，该数据

自 4月下旬以来首次出现增加；最近几个月美国人对疫情的担忧逐渐开始消退，企业招聘开始增

加，裁员人数大幅下降；绝大多数经济学家都预测劳动力市场将持续改善至今年年底，预计失业

率将在第四季度末降至 5%以下。 

 截止 6月 5日当周续请失业救济人数为 351.8 万人，预期 342.5 万人，但美国空缺职位数量却呈

爆炸式增长，4月底美国企业以及政府单位共有 930 万个空缺职位，这一数字打破了 2018 年 11

月创下的 760 万个空缺岗位的记录。 

 

 初步结论：经济数据好坏参半，但美国中短期通胀压力已经非常高，但美联储仍旧认为美国的通

胀压力是“暂时的”。 

 

 

美联储实质升息了吗？ 
 

 

 上周美联储将联邦基金利率区间的上限

——超额准备金利率（IOER）从 0.10%上调

至 0.15%，将联邦基金利率区间的下限——

隔夜逆回购利率（ON RRP）从零上调至 0.05%。

两大利率调整自当地时间6月17日开始生效； 

 所谓超额准备金是指商业银行及存款性
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金融机构在中央银行存款帐户上的实际准备金超过法定准备金的部分。美联储对超额准备金支付

利息，其利率就是超额准备金利率。IOER 是美联储利率的上限； 

 隔夜逆回购协议便利（ON RRP）则是美联储从非银机构，特别是货币市场基金回笼流动性的工具，

目的是为了短期内迅速吸收那些来自于银行体系之外的超额流动性。货币市场基金、联邦住房贷

款银行等机构通过回购交易，将过剩储备金存在美联储账户上并获得利息。ON RRP 是美联储利率

的下限； 

 此外，美联储明显上调了今年的通胀预期，虽然重申通胀上升主要来自暂时的因素，但释放了两

年后、即 2023 年较有可能加息不止一次的信号。相比今年 3月公布预期利率路线时，联储决策

者预计加息会更快到来。 

 

 初步结论： 此次调整，并非加息，而是对利率走廊框架的技术性调整；但美联储通过 6月会议

已经向市场传达了未来逐步加息缩表的意向。 

 

 

 

 

国际油价出现小幅回落，但后市依然看好 
 

 

 

 英国政府数据显示，上周四单日新增病例

数为 11007 例，创 2 月 19 日以来最多，前一

天为新增 9055 例。在英国新病例数激增后，

对石油需求的担忧重新浮出水面； 

 上周五伊朗举行总统大选，强硬派司法部

长易卜拉欣·莱西赢得大选；这可能会让恢复

2015 年核协议的努力更加复杂， 分析人士表
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示，如果制裁解除，伊朗可能会将石油供应量增加 100 万至 200 万桶/日；莱希上台短线或对油

价形成一定支撑，但大幅抬升油价的可能性极低。 

 根据中国国家卫健委 6月 20 日数据，中国新冠疫苗接种量 19 日突破 10 亿剂，成为全球首个接

种 10 亿剂新冠疫苗的国家；欧盟解除对美国居民的旅行限制，美国人可以收拾行李去欧洲度假

了。 

 

 初步结论：随着疫苗大规模推广和注射，后疫情时期经济复苏加快，夏季出行高峰带来较高石油

需求，油价继续上涨的可能性较大，间接利好金价，金价在技术调整之后可能恢复上涨。 
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黄金策略： 

 

 
 金价自 3月底低点 1676 至 6 月初高 1916 点累计上涨超过 240 美元，累计上涨振幅约 14.3%；目

前已经迎来阶段筑顶下滑；金价短线震荡下滑；金价在 1900 关口下方；已经跌穿 1959 至 1676

跌势的 50%反弹位 1818 和 1800 关口；目前在 38.2%反弹位 1784 下方；上方阻力为 1818 和 1800

关口；短线可考虑逢高做空，快进快出为宜。 
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 2019 年 4 月份以来，国际金价存在周线上行趋势线，目前金价下滑至 1730—1740 区间将触及周

线级别上行趋势线； 
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 期货 AU2112 震荡反弹，1小时线 KDJ 超买，建议可考虑在跳空缺口上沿 374.50 下方择机逢高做

空，目标看向前低 368.70 附近，进一步看向 365 附近；止损在特殊均线组粗橘色线 378 附近；

操作贯彻快进快出；若因盘面无序震荡金价快速升穿 378，则暂时观望不建议操作；注意：金价

正在阶段性筑顶回撤，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： 

 

 

 银价大跌，目前停留在疫情期间低点 11.62 至高点 29.83 的 23.6%回撤位 25.55 附近，下滑震荡持

续进行中，金银比约 68.4；银价下跌至 21.87 至 29.94 涨势的 38.2%回撤位 26.86 下方，上方阻力

为 26.86 和 23.6%回撤位 28.04；目前银价在更下方支撑在 25.55 附近；短线可考虑逢高做空，快

进快出为宜。 
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 期货 AG2112 正在震荡，1 小时 KDJ 接近超买，短线可考虑在跳空缺口下沿 5460 附近择机逢高做

空，目标看向前低 5310 附近，进一步可看向 5250 附近，止损在特殊均线组粗橘色线 5570 附近，

操作贯彻快进快出。注意：若因无序震荡过于剧烈银价突然升穿 5570，则暂时观望不建议操作。 
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