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黄金： 
 金价连续反弹至 1800 上方后震荡，目前仍停留在 1850 上方；金价上方阻力在 2069 至 1614 跌

势的 61.8%反弹位 1895，1900,1920 和 1950；下方支撑在 1850，2069 至 1614 跌势的 50%反弹

位 1841,1800，之后是前述跌势的 38.2%反弹位 1788； 

 期货 AU2304 震荡，日线 KDJ 震荡反弹，中短期上方阻力在日线前高 426，下方支撑位于特殊均

线组日线绿线 408，根据国际市场美元金价运行，本周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： 
 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 上方，上方

阻力在小前高 24.50，25.00 关口，更上方阻力在 25.80 附近；下方支撑在 23.34，50%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 震荡反弹，日线 KDJ 超卖反弹，中短期上方阻力位于日线前高 5440，下方支撑位

于特殊均线组粗橘色线 4960，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。 
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宏观视点 
 

 上周五的美国 12 月非农就业数据略微好于预期，没有发生大规模好于预期的情况，这显示美联

储在 2022 年 7 次加息还是有成果的，适当冷却了经济，通胀出现了下降，同时就业仍维持相对

繁荣，这将鼓励美联储为了遏制通胀进一步升息，目前就是这种情况；但美国经济离衰退也越来

越近，美元指数不升反降就是很好的注脚。 

 除了就业类指标外，其他美国经济数据都表现很差，长短期美债收益率倒挂严重，几乎证明美国

经济已经陷入衰退之中，美联储的加息之路还能维持多久，非常值得关注，可以肯定的是，下次

加息只有 25 基点，且加息进程接近尾声。 

 金价从 2022 年 10 月已经从阶段低点反弹了约 250 美元，但油价仍维持在低位徘徊，一旦中国原

油消费在疫情防控优化的作用下出现有力反弹，那么油价转入反弹仅仅是时间问题，到时金价油

价正相关的联动作用将进一步推高金价，这是非常令市场期待的。 

 

 

美国 2022 年 12 月非农就业数据详解 
 

 

 上周五（1月 6日）美国劳工局数据显示，美国 2022

年 12 月非农就业人口新增 22.3 万人，市场预期 20.2 万

人，但为2020年 12月负增长以来的最低水平，前值为26.3

万人（修正后 25.6 万）； 

 12 月工资通胀显著降温，平均每小时工资环比仅增长

0.3%，市场预期增长 0.4%；同比增长 4.6%，为 2021 年 8 月以来最低；市场预期增长 5%，11 月

份修正值为增长 4.8%； 

 刚刚发表的 12 月的 FOMC 会议纪要强调了工资与非核心服务通胀之间的密切关系，因此，工资增

长放缓的信号可能削弱美联储的鹰派立场；有分析指出，如果今年晚些时候由于劳动力市场保持

良好而经济没有衰退，那么美债收益率曲线倒挂的时间可能比想象的还要长。 
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 12 月失业率意外下降至 3.5%，预期 3.7%，前值 3.7%；为去年 9月以来最低水平；自去年 3月以

来，失业率一直在 3.5%—3.7%窄幅波动；在失业率 0.18%的降幅中，失业人数的变化贡献了 0.31%，

而劳动力规模的变化贡献了-0.49%； 

 12 月劳动参与率意外上升至 62.3%，市场预期 62.2%，前值为 62.1%；瑞银此前指出，移民的回

归将增加劳动力的供应，从而提高劳动参与率。有美联储喉舌之称的 Nick Timiraos 的评论：修

正后的平均时薪数据表明，美联储对工资的担忧程度略低于 11 月报告的情况。11 月时薪月率从

0.6%下修至 0.4%。另外，12 月份 4.6%的时薪增长年率是自去年 8月 21 日以来的最低水平。 

 数据公布后，互换合约显示市场对美联储加息押注进一步下滑，显示美联储 2月份加息幅度料为

36 个基点，周期峰值料为 5.02%。 

 

 初步结论：上周五的美国 12 月非农就业数据略微好于预期，没有发生大规模好于预期的情况，

这显示美联储在 2022 年 7 次加息还是有成果的，适当冷却了经济，通胀出现了下降，同时就业

仍维持相对繁荣，这将鼓励美联储为了遏制通胀进一步升息，目前就是这种情况；但美国经济离

衰退也越来越近，美元指数不升反降就是很好的注脚。 

 

 

上周美国其他重要数据和消息 
 

 
 上周五美国 12 月 ISM 非制造业指数 49.6，预期 55，数据

创 2020 年 5 月来新低，11 月前值为 56.5；50 为荣枯分界

线；其中，商业活动、新订单分项指数的降幅为 2020 年 4

月以来最大。 

 商业活动指数 54.7，较 11 月的 64.7 暴跌 10 个点，创 2020 年 4 月来最大单月跌幅；新订单指数

45.2，陷入衰退，较 11 月的 56 暴跌 10.8 个点，创 2020 年 4 月来最大单月跌幅；预订量的放缓

可能表明，在美国通胀居高不下和借贷成本上升的背景下，人们缩减开支，未来几个月的活动可

能会放缓； 
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 就业指数从 11 月的 51.5 下滑至 49.8，这是该分项指数在过去三个月中的第二次萎缩，表明一些

行业的就业人数在下降；价格指数下跌 2.4 个点，跌至 67.6，为连续第二个月下降； 

 有分析称，ISM 数据不佳可能是受到严冬天气的影响，使假期旅行陷入混乱并导致大面积停电；

不过如果 ISM 数据体现的情况持续下去，可能会表明经济缺乏前进动力，加剧人们对需求前景的

担忧； 

 上周五盘中，3个月美债收益率刷新日高时升至 4.63%，和盘中收益率最高也只是接近 3.75%的

10 年期美债息差一度超过-100 个基点；这是上世纪 80 年代有纪录以来该组美债息差首次超过负

值整整 1个百分点。重要衰退预警指标释放强烈的衰退将至信号。 

 据最新 CME“美联储观察”：美联储 2月加息 25 个基点至 4.50%-4.75%区间的概率为 76.6%，加

息 50 个基点的概率为 23.4%；到 3月累计加息 25 个基点的概率为 12.2%，累计加息 50 个基点的

概率为 68.2%，累计加息 75 个基点的概率为 19.7%。 

 

 初步结论：除了就业类指标外，其他美国经济数据都表现很差，长短期美债收益率倒挂严重，几

乎证明美国经济已经陷入衰退之中，美联储的加息之路还能维持多久，非常值得关注，可以肯定

的是，下次加息只有 25 基点，且加息进程接近尾声。 
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油价维持 75 美元/桶附近，频繁震荡
 

 

 全球最大原油出口国沙特也不得不放低身段，下调售价来维

护市场平衡，伊拉克、科威特等波斯湾地区产油国有可能紧随

其后采取行动。 

 媒体称，在全球经济增速放缓的背景下，沙特已经下调了针

对主要亚洲和欧洲市场的原油售价。巨头沙特阿美下调了今年 2

月份发往亚洲的各类型原油价格，其中公司旗舰产品阿拉伯轻质原油价格被下调 1.45 美元/桶，

较迪拜/阿曼基准价格升水 1.8 美元，这一水平刷新自 2021 年 11 月以来最低。 

 值得一提的是，在沙特出口至亚洲的原油产品中，约有 60%是根据长期合同销售，其定价每月都

会进行审核。中国、日本、韩国和印度是最大的买家。此外，沙特阿美还下调了发往西北欧和地

中海地区的原油售价，但对发往美国的产品价格保持不变。 

 上月，OPEC+开会决定继续保持原油产量稳定（此前在 10 月份曾宣布将减产 200 万桶/日，为两

年来最大力度减产）；该组织计划在今年 6月举行下次会议，但如果油价继续呈现下行趋势，会

议可能会提前召开。 

 上周四(1 月 5 日)中国宣布了更多支持措施，包括建立针对首次购房者的抵押贷款利率动态调整

机制，以提振房地产行业；这是油价看涨的主要因素，改善了未来需求前景。中国是全球最大石

油进口国。 

 上周五（1月 6日）中国交通运输部表示，今年春运通过公路、铁路、水路和航空的客运总人数

预计将达到近 21 亿人次，是去年同期的近乎两倍；春运每日客运航班平均为 1.1 万班，为 2019

年大流行前水平的 73%。 

 

 初步结论：金价从 2022 年 10 月已经从阶段低点反弹了约 250 美元，但油价仍维持在低位徘徊，

一旦中国原油消费在疫情防控优化的作用下出现有力反弹，那么油价转入反弹仅仅是时间问题，

到时金价油价正相关的联动作用将进一步推高金价，这是非常令市场期待的。 
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黄金策略： 

 

 金价连续反弹至 1800 上方后震荡，目前仍停留在 1850 上方；金价上方阻力在 2069 至 1614 跌势

的 61.8%反弹位 1895，1900,1920 和 1950；下方支撑在 1850，2069 至 1614 跌势的 50%反弹位

1841,1800，之后是前述跌势的 38.2%反弹位 1788； 
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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 AU2304 震荡，日线 KDJ 震荡反弹，中短期上方阻力在日线前高 426，下方支撑位于特殊均线

组日线绿线 408，根据国际市场美元金价运行，本周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。 
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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 上方，上方阻

力在小前高 24.50，25.00 关口，更上方阻力在 25.80 附近；下方支撑在 23.34，50%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 震荡反弹，日线 KDJ 超卖反弹，中短期上方阻力位于日线前高 5440，下方支撑位于

特殊均线组粗橘色线 4960，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。 
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