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★美国最新数据和消息

★美联储发布最新褐皮书

★油价返回75美元/桶上方/A股在3200点上方连续震荡

★黄金/白银/原油/股指分析及交易策略



美国最新数据和消息
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 本周三（7月12日）美国劳工统计局数据显示，美国6月CPI同比涨幅从5月的4%
继续回落至3%，预期3.1%，连续第12个月下降，且为2021年3月以来最低；CPI
环比上升0.2%，预期0.3%，前值0.1%；

 剔除食品和能源后的核心CPI——经济学家认为的衡量潜在通胀的更好指标、同
比上涨4.8%，预期5%，前值5.3%，创2021年10月以来最低，但仍远高于美联储
的目标；核心CPI环比上涨0.2%，预期0.3%，创2021年8月以来最低；

 美联储关注的剔除住房的核心服务CPI同比跌至3.93%，创2022年1月以来最低；
6月租金同比上涨7.83%，前值8.04%，为2022年12月以来最低；6月住房同比上
涨8.33%，前值8.66%，为2022年11月以来最低；6月整体CPI中，最大的驱动因
素是租金，最大的降温因素是汽油价格；核心CPI中，最大的驱动因素也是租金。

 本周三，被视为“美联储喉舌”、有“新美联储通讯社”之称的华尔街日报记者Nick Timiraos发文点评美国6月CPI数据时认为，
6月美国通胀降至两年多来的最低水平，使美国人从物价上涨的痛苦时期中解脱出来，并增加了美联储在本月可能的加息后停止
加息的可能性；Timiraos特别提到，美联储官员曾表示，他们不想对月度通胀数据中的积极数据反应过度，并希望确保通胀正在
进入有意义的下降趋势；Timiraos认为，通胀是否持续下降将取决于未来几个月美国经济的疲软程度等诸多因素。

 据最新CME“美联储观察”：美联储7月维持利率在5.00%-5.25%不变的概率为5.8%，加息25个基点至5.25%-5.50%区间的概率为
94.2%；到9月维持利率不变的概率为5.0%，累计加息25个基点的概率为81.9%，累计加息50个基点的概率为13.2%。



美联储发布最新褐皮书
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 本周三美联储公布褐皮书透露，自5月末发布上次褐皮书以来，总体经济活动
略有增长；五个地方联储所在地区报告经济活动轻微或适度增长，五个地区称
无变化，两个地区报告轻微或适度下降。

 对消费者支出的报告喜忧参半：消费者服务业普遍增长，但一些零售商注意到，
可自由支配支出、即非必需用品支出减少的转变；旅游和旅行活动强劲，酒店
业人士预计夏季很繁忙；大多数地区的汽车销量保持不变或呈温和增长。

 半数地方联储地区的制造业活动小幅增长，另外半数地区的这类活动则下降；
大多数地区的交通运输活动下降或持平上次褐皮书报告期；一些调查联系人反
映，因库存水平高，需求减少，还有些反映，劳动力短缺持续带来挑战。

 因贷款活动持续疲软，银行业的状况大多低迷。尽管住房抵押贷款的利率较高，住宅类房产的需求仍保持稳定，但楼市销售受到
库存低的限制。住宅和商业地产的建设施工略有下降；各地的农业状况各不相同，总体而言略为疲软。一些联系人预计今年下半
年农业将进一步疲软。能源活动减少；褐皮书显示，截至6月30日的约六周内，美国经济活动总体温和，银行贷款仍疲软，就业和
物价小幅增长，总体预期未来经济还是会缓慢增长。

 通胀方面，褐皮书显示，价格总体小幅上涨，多个地方联储地区的上涨速度有所放缓；消费者价格普遍上涨，但各地报告的企业
转嫁投入成本存在差异。一些地区的调查对象表示不愿涨价，因为消费者对价格变得更敏感，另一些地区的反映，需求稳健让企
业能维持利润；服务业企业的投入成本压力仍然高，但制造业的投入成本压力明显缓解。尽管混凝土价格上涨，但运费以及许多
建筑投入的价格继续下降。工资继续上涨，但涨幅更加温和；多个地区的联系人报告称，工资上涨正在恢复或接近疫情前的水平。



油价返回75美元/桶上方，频繁震荡
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 本周二美国石油协会(API)的数据称，上周美国原油、汽油和馏分油库存均有所增加；
截至7月7日当周，美国原油库存增加302.6万桶，预期增加20万桶，这是需求看跌的
迹象；汽油库存增加约100万桶，馏分油库存增加约290万桶。

 本周三美国能源信息署(EIA)称，截至7月7日当周， 原油库存增加590万桶，至
4.581亿桶，上周美国原油净进口增加59.9万桶/日；当周美国汽油库存仅下降3000
桶，至2.195亿桶，包括柴油和取暖油在内的馏分油库存增加480万桶，至1.182亿桶，
预期减少30万桶；

 EIA称，上周俄克拉荷马州库欣交割中心的原油库存减少了160万桶；上周炼油厂原
油加工量增加62.9万桶/日，至1670万桶/日，为2022年6月以来最高；上周炼油厂产
能利用率上升2.6个百分点。

 据提供全球能源和大宗商品市场数据、价格信息和咨询服务的机构Argus Media，7月12日本周三，黑海港口的俄罗斯主力出口品
级乌拉尔原油的价格涨至60.78美元/桶，为G7去年实行限价以来首次突破60美元关口。有评论认为，Argus Media的数据表明俄罗
斯政府赢得胜利，俄方迅速组建了庞大的影子船队，足以无需G7国家的企业服务，就将俄产原油运送给买家。数据同时打击了欧
美。

 国际能源署(IEA)表示，2023年下半年石油市场将保持紧张，原因是中国等新兴经济体的强劲需求，加上最近主要出口国沙特阿拉
伯和俄罗斯宣布的供应削减。沙特阿拉伯上周承诺将100万桶/日的减产期限延长至8月份，而俄罗斯则将出口量削减50万桶/日。



A股大盘再次返回3200点上方，继续反弹
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 7月11日，中国人民银行公布的数据显示：6月，社会融资规模增量为4.22万亿元，前
值1.56万亿元；6月末社会融资规模存量为365.45万亿元，同比增长9%；6月，人民币
贷款增加3.05万亿元，同比多增2296亿元；6月，人民币存款增加3.71万亿元，同比少
增1.12万亿元；

 6月末，广义货币(M2)同比增长11.3%，狭义货币(M1)同比增长3.1%，M2-M1剪刀差为
8.2%，较前值6.9%扩大；央行初步统计显示，6月份，社会融资规模增量为4.22万亿元，
比上月多2.67万亿元，比上年同期少9859亿元；

 习近平主持召开中央全面深化改革委员会第二次会议强调，建设更高水平开放型经济
新体制，推动能耗双控逐步转向碳排放双控；会议指出，……深化贸易投资领域体制
机制改革，扩大市场准入，全面优化营商环境，完善服务保障体系，充分发挥我国综
合优势，以国内大循环吸引全球资源要素，提升贸易投资合作质量和水平。

 摩根士丹利中国首席股票策略师王滢表示，行至年中，摩根士丹利仍然建议投资者保持对A股超配的策略。王滢指出，“我们维
持在全球新兴市场中高配中国股票的策略，并且预期中国市场跑赢大盘的趋势在2023年下半年能恢复。近期经济数据的走弱表明
的是复苏的结构性不平衡，而不是上升周期的结束。”摩根士丹利在报告中将MSCI中国指数和沪深300指数未来12个月的目标点
位设为70点、4620点。 “目前MSCI中国指数的前瞻市盈率仅九倍，同时相比于MSCI全球新兴市场指数，MSCI中国指数的估值打
了约20%折扣，这两项数据均处于过去六、七年中的低点。”王滢表示，“所以无论是绝对估值还是相对估值，中国股票市场目
前对全球投资人来说都具有一定的吸引力。”



黄金：从历史高点回撤至2000下方，频繁震荡
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 金价回落目前金价停
留在2000下方，上方
阻力在1614至2079涨
势的23.6%回撤位1969，
2000关口，2050关口；
下方支撑在1804至
2079涨势的50%回撤位
1942，1804至2079涨
势的61.8%回撤位1909，
1900关口，2069至
1614跌势的61.8%反弹
位1895。



周线震荡下滑，仍在关键支撑上方
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 2019年4月份以来，国际
金价存在周线上行趋势线，
金价前期连续测试疫情期
间低点1680美元/盎司附
近并多次跌穿1680，更下
方支撑在疫情初期的1451
美元/盎司；目前金价从
2000关口上方重返2000下
方；下方支撑在日线前低
1804附近；更下方支撑在
疫情期间低点1680美元/
盎司附近。
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★期货AU2310震荡反弹，一小时

线KDJ超买回落，上方阻力在日
线前高461，下方支撑位于特殊
均线组1小时线黄线451，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：日线宽幅震荡进行中
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 目前银价位于26.93至
17.54跌势的61.8%反弹
位23.35上方，上方阻力
17.54至26.07涨势的
23.6%回撤位24.07，前
高26.08，2022年前高
26.92；下方支撑在
23.35；17.54至26.07涨
势的38.2%回撤位22.82；
50%回撤位21.81；之后
是21.00关口。
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 期货AG2310震荡反弹，1小时线
KDJ超买回落，上方阻力位于日
线前高5910，下方支撑位于特
殊均线组1小时线绿线5620，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。



原油：返回75美元/桶上方，频繁震荡
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 原油连续反弹突
破100、110和
120/桶关口，最
高触及130美元/
桶后连续回撤震
荡；目前特殊均
线组日线绿线在
71.00附近，油价
短线震荡。
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 期货原油SC2308震荡反弹，1小
时线KDJ超买，上方阻力位于日
线前高593，下方支撑位于特殊
均线组1小时线黄线555，根据国
际市场美原油油价运行，期货原
油短线判断震荡偏多；

 目前各类基本面信息导致无序震
荡较多，风险较大。



大盘返回3200点上方，频繁震荡
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 今日大盘午后继续震荡走高，三大指数均涨超1%，创
业板指领涨；消息面，海关总署：当前我国外贸发展
总体是平稳的；上半年电动载人汽车、锂电池、太阳
能电池合计出口增长61.6%；中汽协发布数据简报，
2023年6月新能源汽车出口7.8万辆，环比下降28.4%，
同比增长1.7倍；2023年1-6月新能源汽车出口53.4万
辆，同比增长1.6倍；截止至7月10日，国内暑期电影
市场票房已超70亿元，当前暑期档票房的日均票房接
近2017-2019年的水平；整体看，目前大盘高景气行业
以及中报业绩预增类获得市场资金青睐呈现阶段性走
强，中报行情较为明显；市场整体趋势继续呈现向好，
大盘有望带动股指期货一起慢牛反弹；

 股指期货IF2307震荡反弹；日线KDJ震荡反弹，整体判
断短线震荡偏多。
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 股指期货IF2307震荡反弹，1小
时KDJ超买，上方阻力位于日线
前高3950，下方支撑位于日线小
前低3780，根据A股大盘运行，
股指期货短线整体预判震荡偏多。

 目前各类基本面信息导致无序震
荡较多，风险较大。



今日核心观点
金银：本周三（7月12日）公布的美国6月CPI同比涨幅从5月的4%继续回落至3%，预期3.1%，连续第12个月下降且为2021年3月以来最低；剔除食

品和能源后的核心CPI同比上涨4.8%，预期5%，前值5.3%，创2021年10月以来最低；美联储关注的剔除住房的核心服务CPI同比跌至3.93%，创

2022年1月以来最低；美国6月CPI明显下滑，显示美联储一年多以来激进加息遏制通胀的成果，但市场仍预期美联储7月会议将继续加息，7月之

后继续加息的概率明显下滑；昨日美联储公布的褐皮书显示，截至6月30日的约六周内美国经济活动总体温和，银行贷款仍疲软，就业和物价小

幅增长，总体预期未来经济还是会缓慢增长；据最新CME“美联储观察”：美联储7月维持利率在5.00%-5.25%不变的概率为5.8%，加息25个基点

至5.25%-5.50%区间的概率为94.2%；到9月维持利率不变的概率为5.0%，累计加息25个基点的概率为81.9%，累计加息50个基点的概率为13.2%；

整体看金银在美国政府勉强避免债务违约、银行业危机并未完结和加息已接近结束的环境中剧烈波动，但美国经济重返衰退的可能性继续中长

期利好金银。

原油：本周二美国石油协会(API)的数据称，截至7月7日当周美国原油库存增加302.6万桶，预期增加20万桶，这是需求看跌的迹象；汽油库存

增加约100万桶，馏分油库存增加约290万桶；本周三美国能源信息署(EIA)称，截至7月7日当周原油库存增加590万桶至4.581亿桶，上周美国原

油净进口增加59.9万桶/日；当周美国汽油库存仅下降3000桶至2.195亿桶，包括柴油和取暖油在内的馏分油库存增加480万桶至1.182亿桶，预

期减少30万桶；国际能源署(IEA)表示，2023年下半年石油市场将保持紧张，原因是中国等新兴经济体的强劲需求，加上沙特阿拉伯上周承诺将

100万桶/日的减产期限延长至8月份，俄罗斯则将出口量削减50万桶/日。目前油价返回75美元/桶上方持续震荡，但油价未来前景仍然良好。

股指期货（IF）：今日大盘午后继续震荡走高，三大指数均涨超1%，创业板指领涨；消息面，海关总署：当前我国外贸发展总体是平稳的；上

半年电动载人汽车、锂电池、太阳能电池合计出口增长61.6%；中汽协发布数据简报，2023年6月新能源汽车出口7.8万辆，环比下降28.4%，同

比增长1.7倍；2023年1-6月新能源汽车出口53.4万辆，同比增长1.6倍；截止至7月10日，国内暑期电影市场票房已超70亿元，当前暑期档票房

的日均票房接近2017-2019年的水平；整体看，目前大盘高景气行业以及中报业绩预增类获得市场资金青睐呈现阶段性走强，中报行情较为明显

；市场整体趋势继续呈现向好，大盘有望带动股指期货一起慢牛反弹；股指期货短线预判震荡偏多。
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