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摘要：

6月 CPI 同比增长放缓至两年多低谷后，美国 6月 PPI 也意外大幅降温，同

比增速从 5月的 1.1%放缓至 0.1%，创近三年新低，强化了市场对美联储接近结

束加息周期、利率巅峰将至的预期。目前市场仍预计 7月美联储将加息 25 个基

点，但此后直到今年底都不会再加息，明年 1月将降息。

技术面看，黄金 2月初回落，在 1800 附近得到支撑，同时在 60 日均线附近

横盘整理，3月初受到欧美银行流动性危机黄金大幅上涨，随着避险情绪的好转，

3月下旬开始 COMEX 黄金一直在 2000 高位附近震荡整理，6月初中旬开始 2000

下方弱势震荡，美国 6月通胀及 PPI 超预期下跌，导致美元指数下跌，黄金上涨。

https://wallstreetcn.com/articles/3693095
https://wallstreetcn.com/articles/3693199
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一、沪金期货合约本周走势及成交情况

1、本周沪金震荡

数据来源：文华财经 和合期货

2，沪金本周成交情况

7月 10--7 月 14 日，沪金指数总成交量 135.9 万手，较上周增加 25.9 万手，

总持仓量38.9万手，较上周增仓2.3万手，沪金主力震荡，主力合约收盘价 454.0，

与上周收盘价上涨 0.71%。

二、影响因素分析

1、宏观面

1.1 美国 6月通胀超预期降温

7月 12 日，美国劳工统计局公布的数据显示，美国 6月 CPI 同比涨幅从 5

月的 4%继续回落至 3%，低于预期 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——经济学家认为的衡量潜在通胀的更好指

标——同比上涨 4.8%，低于预期 5%及前值 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%，同样低于预期0.3%和前值 0.4%，

且创 2021 年 8 月以来最低。



美国通胀率超预期回落

数据来源：全球经济指标数据网

美国核心通胀率

数据来源：全球经济指标数据网

同比看，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。6月租金同比上涨 7.83%，略低

于前值 8.04%，为 2022 年 12 月以来最低；6月住房同比上涨 8.33%，略低于前

值 8.66%，为 2022 年 11 月以来最低。

租金通胀还维持高位

https://www.macroview.club/data?code=us_gov_debt
https://www.macroview.club/data?code=us_gov_debt


数据来源：全球经济指标数据网

此外，通讯价格 6月下跌 0.5%；家居装饰和运营指数继 5月份下降 0.6%后，

6月下降0.1%；6月份新车指数没有变化；医疗保健指数保持不变，上月上升0.1%；

医生服务指数上涨 0.7%，医院服务指数上涨 0.4%。总的来说，服务通胀仍然非

常棘手，即使商品通胀逐渐消退。

美国服务通胀数据还较高

数据来源：全球经济指标数据网

CPI 放缓的另外一个原因源于基数效应，即最新同比数据是与 2022 年 6 月

相比，当时俄乌冲突后能源价格迅速上涨，导致通胀升至 40 年来的最高水平。

1.2 美国 6月 PPI 大幅下降

7月 13 日周四，美国劳工部发布的数据显示，美国 6月 PPI 同比增速从上

月的 1.1%放缓至 0.1%，几乎没有增长，低于预期的 0.4%，并创 2020 年 8 月以



来新低。美国 6月 PPI 也超预期放缓，增速为近三年来的最低水平，延续了一年

来的通胀放缓趋势。

美国 PPI 同比 （%）

数据来源：华尔街见闻

剔除波动较大的食品和能源，6月核心PPI同比上涨2.4%，低于预期的 2.6%，

创 2021 年 2 月以来最低，前值由 2.8%下修为 2.6%。

核心 PPI 同比 （%）

数据来源：华尔街见闻

细分项目中，6月商品批发成本继 5月份同比下降 1.6%之后，6月份同比持

平。6 月，能源成本同比上升 0.7%，其中汽油成本上涨 3.4%；食品成本同比下

降 0.1%，剔除食品和能源的商品成本同比下降 0.2%。



总体上，全球供应链正常化、大宗商品价格企稳以及消费者需求从商品转向

服务的广泛转变，有助于缓解生产者层面的通胀压力。

有分析称，PPI 数据表明，随着中间需求品价格同比下降 9%以上（降幅甚至

超过了疫情封锁期间的低谷），抗通胀进一步取得进展，这似乎是美联储=进一

步的“好消息”，但也可能是经济衰退的信号。

2、供需端及资金面

7月 7日，国家外汇管理局统计数据显示，黄金储备为 6795 万盎司，5月末

为 6727 万盎司，环比增加 68 万盎司，为第八个月上升。

自去年 11 月起，我国黄金储备已连续第八个月增长，过去 8 个月，中国央

行黄金储备累计增持规模达 531 万盎司。

数据来源：华尔街见闻

世界黄金协会（WGC）数据显示，除大规模抛售的土耳其外，5 月其他国家

地区的央行仍是黄金的净买家。5月有八家央行增加了黄金储备，合计净购买 50

吨，只因土耳其 5 月再次抛售 63 吨黄金，全球央行的黄金持有量净减少了 27

吨。



3、美元指数弱势下跌

圣路易斯联储宣布，布拉德卸任圣路易斯联储主席，8月中正式离开。布拉

德两年多来一直是美联储内的超级鹰派，5月美联储连续加息十次后，他表示今

年可能还要加息两次。上月他重申通胀太高，认为还不能保证通胀持续下行。市

场认为，布拉德的离开将削弱美联储内部鹰派的话语权，美联储的鸽派料将声势

壮大。

最新美联储利率观测数据显示，7月加息 25 基点的概率维持 90%的高位，但

此后直到今年底都不会再加息，明年 1月可能降息。

美元指数

数据来源：和合期货 文化财经

三、后市行情研判

6 月 CPI 同比增长放缓至两年多低谷后，美国 6月 PPI 也意外大幅降温，同

比增速从 5月的 1.1%放缓至 0.1%，创近三年新低，强化了市场对美联储接近结

束加息周期、利率巅峰将至的预期。目前市场仍预计 7月美联储将加息 25 个基

点，但此后直到今年底都不会再加息，明年 1月将降息。

技术面看，黄金 2月初回落，在 1800 附近得到支撑，同时在 60 日均线附近

横盘整理，3月初受到欧美银行流动性危机黄金大幅上涨，随着避险情绪的好转，

3月下旬开始 COMEX 黄金一直在 2000 高位附近震荡整理，6月初中旬开始 2000

下方弱势震荡，美国 6月通胀及 PPI 超预期下跌，导致美元指数下跌，黄金上涨

四、交易策略建议

偏多

https://wallstreetcn.com/articles/3693095
https://wallstreetcn.com/articles/3693199


风险揭示：

您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受

能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应

当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可

能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损

失。
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