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美国PPI⾛软和地缘紧张局势交织，贵
⾦属冲⾼回落

万得数据显⽰，⽇内贵⾦属冲⾼回落，整体同步⾛弱，其中⽩银跌幅⼤于
⻩⾦，回调主要由获利了结推动。7⽉，美国PPI同、环⽐增⻓均好于预
期，核⼼PPI同、环⽐增速均较前值回落，推动市场对美联储加息计价进
⼀步缓解，⽇内美元指数和美债收益率⼩幅回落。⽽同⽇联储官员哈⻢克
重申现在必须加息，表态尽管近期两份通胀报告令⼈⿎舞，但⽆法确信通
胀将继续朝这⼀⽅向改善，美国⼈⾯临着来⾃通胀的真实压⼒。叠加霍尔
⽊兹海峡仍处封锁状态，重启进展缓慢以及能源价格⾼位震荡，使市场对
美联储加息的押注依然存在，市场情绪整体偏谨慎。据新华社报道，伊朗
最⾼领袖顾问穆赫⻉尔13⽇在社交媒体上发⽂表⽰，如果伊朗提出的条件
得不到满⾜，最⾼领袖已明确作出战略决策，将采取升级冲突的⽅式予以
回应。预计短线贵⾦属⾼位震荡运⾏，近期疲软的⾮农数据与温和通胀数
据或限制其下⾏空间，后续除持续跟踪美伊局势与海峡复航进展外，短期
需重点关注周五零售数据、7 ⽉ PCE 及 8 ⽉底杰克逊霍尔全球央⾏年会上
沃什的发⾔指引。

黄金观点：短线震荡运行，关注油价变化和7月美国零售数据指引

逻辑：万得数据显示，日内黄金冲高回落，SHFE黄金跌幅超1%，COME

X黄金跌幅近1%；尽管7月美国PPI数据表现温和，但当日部分联储官

员发言偏鹰叠加美伊紧张局势反复，推动部分资金获利离场。7月，

美国PPI年率 4.7% ，明显好于预期的4.9% 和前值5.5%；美国PPI月

率 0%，虽较前值 -0.1%回升，但好于预期的0.2%；美国核心PPI年率 

4.2%、持平于预期，好于前值的4.7%；美国核心PPI月率 0.2%，好于

预期的0.3%和前值0.4%。而8月13日，克利夫兰联储主席哈玛克表示

不确信通胀会继续改善，同时提示需关注私人信贷、人工智能是否存

在泡沫、就业数据噪声和国债对金融稳定的冲击等风险。叠加霍尔木

兹海峡复航进展缓慢，市场仍担心美伊局势反复推升油价进而传导通

胀压力。不过全球央行购金延续，为黄金价格提供底部支撑。

展望：短期黄金高位震荡运行，跟踪美伊局势进展，短期亦需重点关

注本周五美国零售数据、8月底美国7月PCE数据和全球央行年会上沃

什发言指引。

 
白银观点：短线高位震荡运行，关注油价走势和美国7月零售数据指

引

逻辑：万得数据显示，日内白银整体震荡偏弱运行，跌幅大于黄金，

海内外银价跌幅均超1%，其中COMEX白银跌破65美元/盎司。美国7月P

PI、核心PPI整体走软幅度超市场预期，推动美元和美债收益率下

行。而联储官员哈玛克表示不确信通胀会继续改善，叠加海峡持续封
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锁，伊朗最高领袖顾问威胁若条件得不到满足、或升级冲突，通胀前

景充满不确定性，引发部分资金获利离场。据新华社报道，当地时间

12日，伊朗“波斯湾海峡管理局”表示，霍尔木兹海峡仍然关闭，除

非美国接受伊朗提出的条件，否则该海峡不会重新开放。13日伊朗最

高领袖顾问表态，若条件得不到满足，或升级冲突。

展望：短线白银高位震荡运行，美国就业数据走软和通胀数据温和的

基本面或限制白银回调空间，短期重点关注周五将公布的美国7月零

售数据和油价走势，同时留意月底全球央行年会上沃什的发言指引。

 
风险提示：特朗普政策变化；美联储货币政策变化；地缘冲突变化。
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中信期货商品指数 2026-08-13

商品指数 商品20指数 工业品指数

  

2383.82

+0.08%

2674.57

+0.11%

2390.74

-0.15%

PPI 商品指数 1463.57 -0.26%

贵金属指数

2026-08-13

3514.44

+0.43%

近6月走势图 历史涨跌幅

今日涨跌幅 +0.43%

近5日涨跌幅 +3.71%

近1月涨跌幅 +9.63%

年初至今涨跌幅 -11.06%
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