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本周美国重要数据和消息解读（1）
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 上周二（1月31日）美国公布的第四季度就业成本指数环比上升1%，市场预期
的1.1%；同比增速达到创纪录的5.07%；有“新美联储通讯社”之称的华尔街
日报记者Nick Timiraos评论说，虽然平均时薪等数据都在显示出薪资增速放
缓，但四季度的美国劳动力成本指数却可能证伪工资增速放缓的观点。

 本周二美国公布标普凯斯席勒（S&P/CS）11月20个大型城市季调后房价环比
下跌0.54%，为连续第五个月下跌；同比涨幅6.77%，为2020年9月来最小同
比增幅。有分析认为，宏观经济环境的前景充满挑战，美国房价很可能会继续
走弱。

 本周三美国劳工部公布的职位空缺和劳动力流动调查(JOLTS)显示，2022年12
月美国职位空缺数量环比增长6.7%至1101万个，预期1030万个，数据升至5
个月高点，也创2021年7月以来最大增幅。

 空缺职位与失业人数之比从前月的1.7上升至1.9，接近历史最高纪录，且远高于疫情暴发之前的1.2；衡量自愿离职人员占总就业
人数之比的离职率维持在2.7%，约410万人。美国国内有分析认为，当天公布的数据与劳动力需求远远超过供给的现状相吻合，
凸显美国劳动力市场仍高度紧张。这一状况可能导致员工薪资水平持续面临上行压力，从而再次引发通货膨胀。

 瑞银经济学家 Pablo Villaneuva在最近的一份报告中表示，JOLTS的职位空缺自3月的峰值以来并未下降太多。 以NFIB小型企业
调查为例，2000年以来，其职位空缺率与JOLTS相关性为0.95，最近几个月也比JOLTS指标更弱。其相对去年5月的峰值下降了
20%，仅比 2019年平均水平高出13%。瑞银经济学家认为JOLTS数据的准确性可能下降的原因之一是，调查回复率由2019年疫
情开始的60%下降到去年12月的30%。



本周美国重要数据和消息解读（2）
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 本周三（2月1日）美国ADP研究院报告显示，美国1月ADP就业人数增加10.6
万人，预期18万人，为2021年1月以来的最低水平，前值从23.5万人上调至
25.3万人；工资增速则连续第二个月同比增长7.3%，大多数行业工资增速几
乎没有变化。更换工作后的员工工资增速从12月的同比增长15.2%略微反弹
至15.4%；

 ADP指出，在1月12日的参考周，由于美国遭遇极端天气，加州当时正在应对
创纪录的洪水，连续的风暴给美国中部和东部带来了冰雪，就业数据因此疲
软。ADP首席经济学家NelaRichardson也称，1月份与天气有关的（招聘活
动）中断对就业数据造成了影响。当月其他几周的招聘活动更为强劲，与去
年年底看到的强劲势头一致。

 本周三ISM公布的数据显示，美国1月ISM制造业指数降至47.4，预期48；为连续第三个月萎缩，且萎缩幅度扩大，也是连续五
个月下降，创下2020年5月以来新低；新订单指数42.5，12月前值为45.1；生产指数为48，12月前值为48.6；新订单指数和生
产指数均创2020年中以来的最低水平，这两个分项指数的疲软，表明未来需求或进一步走弱。

 5月暂停加息，是基于美联储高级鹰派官员、拥有表决权的理事Waller给出的时间表暗示。Waller在近日的讲话中表示，“争论
的焦点是，应该在三个月的数据之后暂停，还是在六个月的数据之后暂停。从风险管理方面出发，我需要六个月的数据，而不
仅仅是三个月。”



美联储2023年首次议息会议详解
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 本周三美联储货币政策委员会FOMC会后宣布，将政策利率联邦基金利率
的目标区间从4.25%至4.50%上调到4.50%至4.75%，加息幅度25个基点。
和去年7月以来的前四次会议一样，本次加息决策得到FOMC投票委员全票
赞成；这是美联储连续第二次放慢加息步伐，也是自去年3月以来首度一次
加息仅25个基点。

 美联储的利率指引称，判断未来加息程度时要考虑到加息影响的滞后性等
一系列因素。上次声明称，判断未来加息速度时要考虑到滞后性等因素。
本次声明的另一大差别是，称通胀已一定程度上缓和，但仍高企，上次只
是重申通胀仍高。美媒评论称，紧缩周期可能接近尾声。

 美联储利率声明中还指出，俄乌冲突“在助长本已很高的全球不确定性”；美联储在政策立场考虑因素中删除公共卫生数据，同
时表示缩表按此前计划进行；美联储再次强调FOMC“高度关注通胀风险”。

 本次声明继续重申了去年6月声明新增的这句话：“（FOMC）委员会强烈承诺，将让通胀率回落至2%这一目标。”相比上次声
明一大差别：称通胀已一定程度上缓和，但仍高企；去年5月美联储公布了缩减资产负债表（缩表）的路线，从6月1日起减少债
券持仓，最初每月最多减少300亿美元美国国债、175亿美元机构抵押支持证券（MBS），三个月后月度减持最高规模提升一倍；
和前五次会议一样，本次会议的声明未重申上述路线，而是说，将继续按此前公布的缩表路线减持国债、机构债和机构MBS。

 据最新CME“美联储观察”：美联储3月加息25个基点至4.75%-5.00%区间的概率为85.6%，维持利率不变的概率为14.4%；到5
月维持利率不变的概率为8.6%，累计加息25个基点的概率为56.9%，累计加息50个基点的概率为34.5%。



油价返回80美元/桶下方，频繁震荡
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 代表们表示，在有更明确的信号表明市场需要更多的原油供应之前，OPEC+希望在做法上保持保守。OPEC+决定维持现状，是希
望有更多的时间，来评估中国的消费数据，以及欧盟对俄罗斯制裁产生的影响。OPEC+去年12月决定维持每天200万桶的减产规
模，该减产数值是10月时决定的。当时这一决定，是在西方对俄罗斯石油出口价格上限即将生效之前，产油国们对原油价格的走
势表示不确定。

 OPEC+不计划在6月的会议之前审查其产量目标，但在有必要的情况下，JMMC可以要求召开全面的OPEC+会议。JMMC将于4
月3日举行下次会议。OPEC在1月月报中预计，今年中国石油需求将增长51万桶/日。不过OPEC秘书长Haitham Al-Ghais此前警
告称，发达经济体的经济放缓和持续通胀给前景蒙上了阴影。

 本周三美国能源信息署(EIA)表示，截至1月27日当周， 原油库存攀升410万桶，
至4.527亿桶，预期增加40万桶；上周汽油库存增加260万桶，至2.346亿桶，预
期增加140万桶；包括柴油和取暖油在内的馏分油库存增加230万桶，至1.176亿
桶，预期减少130万桶；美国原油净进口增加259万桶/日。

 EIA表示，俄克拉荷马州库欣交割中心的原油库存上周增加230万桶。上周炼厂炼
油量下降了2万桶/日，产能利用率下降0.4个百分点，至85.7%。炼厂产能利用率
下降，且净进口攀升之际，原油库存已连续第六周增长。

 OPEC+联合部长级监督委员会（JMMC）会议于维也纳时间周三下午2点开始。
OPEC+代表随后表示，OPEC+委员会不建议对产量进行任何调整。



大盘再次逼近3300点，持续震荡
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 截至1月31日北向资金加仓A股1412亿元，净流入刷新历史记录；随着中国经
济超预期复苏，市场预期与中国相关的资产还会继续上涨；

 本周三标普全球数据显示，2023年1月财新中国制造业采购经理指数（PMI）
为49.2，较去年12月的49小幅回升0.2个百分点，但当月收缩率为近五个月来
最小；随着防疫措施进一步优化，制造业景气略微回升，仍连续第六个月处于
收缩区间。但鉴于生产经营进一步恢复正常，企业乐观度显著提升。

 高盛将中国2023经济增长预期上调至5.5%，其指出此前政府公布了好于预期
的经济数据，中国经济正在加速复苏。花旗集团分析师也认为，中国经济将更
快复苏，对今年中国经济增长达5.3%的预测还有上行空间。摩根士丹利将中国
GDP增幅预测上调0.3个百分点至5.7%。

 全面注册制要来了：在交易所审核环节，交易所承担全面审核判断企业是否符合发行条件、上市条件和信息披露要求的责任，并
形成审核意见。证监会基于交易所审核意见依法履行注册程序。主板新股上市前5个交易日不设涨跌幅限制，同时优化盘中临时停
牌制度；新股上市首日即可纳入融资融券标的，优化转融通机制，扩大融券券源范围。

 IMF在其《世界经济展望》中预计，全球经济增速将达到2.9%（高于此前10月份预测的2.7%），2024年将升至3.1%。并将中国
2023年GDP增长预期上调0.8个百分点至5.2%；2024年国内生产总值增长预期不变，为4.5%。



黄金：再次触及1950关口，存在顶背离
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 金价反弹最高触及1950上
方，日线4小时线存在顶背
离；目前金价在2069至
1614跌势的61.8%反弹位
1895上方；上方阻力在前
高1957，更上方阻力在
1980和2000关口；下方支
撑在1900关口和1895，之
后是1614至1948涨势的
23.6%回撤位1869，更下
方支撑在1841。



周线明显反弹，在关键支撑上方震荡
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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；目前金价返回1680
和1700关口、1800关
口、1900关口上方；但
不排除金价再次测试
1680美元/盎司附近。
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★期货AU2304震荡下滑，日线KDJ
超买，上方阻力在日线前高431，下
方支撑位于特殊均线组1小时线黄线
418，根据国际市场美元金价运行，
期金整体判断震荡偏空。

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：日线已开启震荡回撤
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 目前银价仍停留在26.93
至17.54跌势的61.8%反
弹位23.34上方，4小时线
日线存在顶背离；上方阻
力在前高24.53和25.00关
口，更上方是26.00关口
和26.93前高；下方支撑
在23.34，17.54至24.53
涨势的23.6%回撤位
22.89，之后是38.2%回
撤位21.87和21.00关口；
短线震荡。
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 期货AG2306震荡下滑，日线KDJ
超买，上方阻力位于日线前高
5370，下方支撑位于特殊均线组
粗橘色线5050，根据国际市场美
元银价运行，期银整体判断震荡
偏空。

 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：反弹至80美元/桶附近回落，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79.00附近，油
价短线震荡。
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 期货原油SC2303震荡下滑，1小时
线KDJ超卖反弹，上方阻力位于特
殊均线组1小时线绿线546，下方
支撑位于日线前低517，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。



大盘逼近3300点，频繁震荡上扬
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 今日三大指数早间高开低走，盘中一度集体下行翻
绿，随后再探底回升；消息面，发改委等部门：将
对煤矿安全改造给予资金补助，单个项目最高不超
过3000万元；1月份中国物流业景气指数为44.7%，
受春节假期因素影响，1月份物流业景气指数仍然
保持在收缩区间；发改委产业司研究分析新能源汽
车产业运行情况；股票上市全面注册制即将开始；
整体看，2023年以来A股迎来春季行情，外资是主
要驱动力；市场风险偏好进一步修复；整体看未来
A股大盘将维持震荡上扬格局；

 股指期货IF2302日线KDJ超买回落，整体判断短线
震荡偏多。
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 股指期货IF2302震荡，1小时KDJ超
买回落，上方阻力位于特殊均线组
粗橘色线4330，下方支撑位于特殊
均线组1小时线黄线4070，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：本周三美国劳工部12月职位空缺数量环比增长6.7%至1101万个，预期1030万个，数据升至5个月高点；本周三公布的

美国1月ADP就业人数增加10.6万人，预期18万人，为2021年1月以来的最低水平；本周三公布的美国1月ISM制造业指数降

至47.4，预期48；为连续第三个月萎缩且萎缩幅度扩大；美联储2023年首次议息会议加息25基点，将政策利率上调到4.50%

至4.75%；美联储利率指引称，判断未来加息程度时要考虑到加息影响的滞后性等一系列因素；美媒评论称，紧缩周期可能

接近尾声。据最新CME“美联储观察”，美联储3月继续加息25个基点至4.75%-5.00%区间的概率为85.6%；目前市场正密

切关注本周五即将公布的美国1月非农数据情况；整体看金银在加息继续放缓的环境出现震荡反弹，但美国经济重返衰退的可

能性继续中长期利好金银。

原油：本周三EIA数据显示，截至1月27日当周原油库存攀升410万桶，预期增加40万桶；上周汽油库存增加260万桶，预期

增加140万桶；包括柴油和取暖油在内的馏分油库存增加230万桶，预期减少130万桶；本周三OPEC+委员会会议不建议对产

量进行任何调整，维持每天200万桶的减产规模；OPEC在1月月报中预计今年中国石油需求将增长51万桶/日，OPEC+下次

会议在将4月3日举行；目前油价停留在80美元/桶下方震荡，油价未来前景仍然良好。

股指期货（IF）：今日三大指数早间高开低走，盘中一度集体下行翻绿，随后再探底回升；消息面，发改委等部门：将对煤

矿安全改造给予资金补助，单个项目最高不超过3000万元；1月份中国物流业景气指数为44.7%，受春节假期因素影响，1月

份物流业景气指数仍然保持在收缩区间；发改委产业司研究分析新能源汽车产业运行情况；股票上市全面注册制即将开始；

整体看，2023年以来A股迎来春季行情，外资是主要驱动力；市场风险偏好进一步修复；整体看未来A股大盘将维持震荡上扬

格局；股指期货短线预判震荡偏多。
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