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上周美国重要数据和消息解读（1）
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 上周二（2月7日）美国商务部公布，2022年12月季节性调整后的美国商品和服务
贸易逆差为674亿美元，其中进口环比11月增长1.3%，出口环比下降0.9%。全年
的贸易逆差达到创纪录的9481亿美元，较2021年增扩12.2%；媒体指出，2022
年一年，美国的出口贸易额因全球对美国造产品的需求而增长，但美元走强提高
了美国产品的成本，使年度逆差扩大；

 2022年，美国和中国的商品贸易额达到了6906亿美元，刷新了2018年所创的年
度最高纪录；而且2022年，美国对华商品逆差增扩8%至3829亿美元，为有纪录
以来第二大年度逆差，仅次于2018年的创纪录逆差规模4194亿美元；2022年美
国对中国出口的商品总值增至创纪录的1538亿美元，进口商品则增至5368亿美元，
规模仅次于2018年所创的年度最高纪录。

 上周二芝商所（CME）未平仓合约证实，对9月到期的担保隔夜融资利率（SOFR）期权有一笔1800万美元的押注，该交易员目标
是美联储的基准利率会升到6%；这是挂钩美联储基准利率的大额期权头寸，如果美联储的紧缩延续到今年9月，该交易员将凭借
着这一头寸获利1.35 亿美元。至上周三市场继续出现同类结构的买盘，以及以不同形式表达类似预期的押注。

 根据Manheim的数据，1月份全美二手车平均价格环比上涨2.5%，部分收复了去年的跌幅。但从同比来看，1月份全美二手车价
格下降了12.8%。值得注意的是，二手车价格在过去两个月都是环比增长，再加上一份强劲的非农报告，市场担忧，美联储可能
会采取更多行动来抑制通胀。



上周美国重要数据和消息解读（2）
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 上周四（2月9日）美国劳工部数据，截至2月4日当周的初请失业金人数增加1.3万
人，经季节性调整后为19.6万人，预期19万；这是自12月倒数第二周以来初请失业
金人数首次增加；美国截至1月28日当周续请失业金人数168.8万人，预期165.8万；
上周美国初请失业金人数增幅超过预期，但潜在趋势仍表明劳动力市场吃紧；

 上周四据纽约房地产经纪公司Douglas Elliman和房地产评估公司Miller Samuel发
布的报告，曼哈顿1月份一居室的租金中位数为4000美元，比去年增长14.3%，而
两居室的租金中位数为5532美元，增长11.8%；曼哈顿租房市场是美国整体房屋租
赁市场的一个缩影；受益于强劲的劳动力市场，租房市场也很坚挺，这意味着美联
储降低通胀或许还有很长的路要走。

 上周四，摩根士丹利资本报告显示，2022年全年，商业地产价格跌得最厉害的城市是美国加利福尼亚州的圣何塞和曼哈顿，前者
跌了7.5%，后者跌了7.2% 。全球央行加息风暴下，连涨了13年的全球商业地产终于开始降温。

 上周五（2月10日）公布的美国2月密歇根大学消费者信心指数初值66.4，预期65，数据创逾一年新高，主要受消费者们对当前
状况的评估推动；市场备受关注的通胀预期方面，1年通胀预期初值意外上升至4.2%，预期为4%，1月前值为3.9%；5年通胀预
期初值2.9%，预期2.9%，1月前值2.9%。需要注意的是，消费者们对长期和短期通胀预期继续表现出相当大的不确定性，表明
任何通胀预期的下降都可能是暂时的。密歇根调查负责人Joanne Hsu在一份声明中表示，“总的来说，尽管近期通胀有所放缓，
但高物价继续给消费者们带来压力，消费者信心仍比1978年以来的历史平均水平低22%以上。此外叠加对即将到来的失业率上升
的担忧，消费者们准备在接下来的几个月里，在支出方面更为谨慎。”



上周美联储主席鲍威尔的发言
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 上周二，在华盛顿智库The Economic Club的对话访谈活动中，被主持人、凯雷集
团联合创始人David Rubenstein问到，如果在发布1月就业报告以后再做决策，美
联储是不是就要让加息幅度超过上周三会后公布的25个基点？

 鲍威尔回答，美联储不是那样操作的，联储货币政策委员会FOMC要传递的信息是，
通胀下降的过程是如何已经开始的。鲍威尔说：“通胀下降的过程、即让通胀降低
的过程已经开始，并且始于商品行业，大概占我们GDP的四分之一。但还有很长的
路要走。这些处于通胀下降非常早期的阶段。”

 鲍威尔说，美联储要传递的信息是，让通胀率降至联储的目标2%“可能需要相当
长的时间”，联储认为，“这个过程不会是一帆风顺的，可能会是坎坷的。所以我
们认为我们将必须进一步加息，并认为要必须将限制性的政策水平保持一些时间。”

 鲍威尔说，没想到1月非农就业“相当强劲”，他认为，“这某种程度上显示了，为什么我们（美联储）觉得（降低通胀）会需要
很长时间”，劳动力市场太强劲了。鲍威尔重申他的观点，如果数据暗示美国经济加快增长的速度超出联储官员预期，美联储就
准备让利率升得更高。“我们会对数据做出反应。因此，如果我们继续得到，比如说强劲的就业市场报告，或者通胀更高的报告，
很可能我们就必须采取更多行动，让加息幅度超过市场定价体现的水平。”

 鲍威尔表示，债务上限的问题应该留给财政部门考虑。国会应该及时上调债务上限。他不认为美联储应该介入调停债务违约的危
机。鲍威尔说，现在美联储的资产负债表有8.4万亿美元的规模，目前处于收缩资产负债表（缩表）的过程，FOMC在“被动”缩
表，联储并未积极考虑出售持有的抵押贷款担保证券（MBS）。



上周美国总统拜登的国情咨文
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 上周二（2月7日）美国总统拜登2月7日在美国会大厦发表就任总统以来的第二
场国情咨文演讲，这也是美国共和党入主众议院后拜登首次发表国情咨文演讲。
据美国全国公共广播电台发布的拜登演讲内容，拜登在演讲中多次提及中国，他
表示美国寻求对华“竞争，而不是冲突”；

 拜登国情咨文演说的主题是呼吁团结，并表示愿意与共和党达成两党妥协。他提
出的“团结议程”，一共有四大支柱：应对阿片类药物流行病、解决心理健康危
机、寻求治愈癌症、履行对退伍军人的义务；

 拜登否认“美国正在衰落，中国正在崛起”，他也表示寻求对华竞争而非冲突。
在可以推进美国利益造福世界的时候，他致力于与中国合作。在竞争中要与盟友
合作保护美国的先进技术；拜登声称美国处于几十年的全球竞争中最有利的位置。

 拜登当然还要借机“邀功”：“两年前，我们的经济不景气。当我今晚站在这里时，我们已经创造了创纪录的1200万个新工作岗
位。我们在两年内创造的就业岗位比任何一位总统在四年内创造的都要多。”“两年前，新冠疫情关闭了我们的企业，关闭了我
们的学校，剥夺了我们太多的东西。今天，新冠不再控制我们的生活。……拜登还阐述了他对美国的愿景：“我的经济计划是投资
被遗忘的地方和人。在过去四十年的经济动荡中，太多人被抛弃或者被当作隐形人对待... 这是为什么我要打造一个不让任何人掉
队的经济体。”

 美国盖洛普公司近期民调显示，超过四分之三的受访美国人对国家现状不满。彭博社对经济学家的调查显示，今年第二、第三季
度美国经济预计将出现萎缩。在全美综合民调中，拜登目前的支持率是43%，不支持率是52%。



油价再次返回80美元/桶附近，频繁震荡
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 上周五（2月10日）俄罗斯宣布从3月起将原油日产量削减50万桶，约为俄目
前日均原油产量的5%。消息传来，国际油价旋即走高。分析人士预计，国际
油价或将形成更为坚实的底部。

 俄罗斯副总理诺瓦克当天表示，俄罗斯决定不向直接或间接支持对俄石油限价
的经济体出售石油，因此决定减产。俄下一步将根据市场情况调整原油产量；
分析人士认为，俄罗斯此次主动减产一方面是为了应对西方国家制裁，另一方
面也是希望改变被迫提供大幅油价折扣的局面。

 上周五沙特阿拉伯国家石油公司已经告知至少四家北亚客户，他们将在3月收
到按照合同全额供应的原油；沙特意外调高其旗舰产品阿拉伯轻质原油(Arab 
Light)3月官方售价(OSP)，主要是寄望中国政府放弃疫情清零策略后需求回升。

 高盛将布伦特2023年的价格预测从98美元/桶降至92美元/桶，将2024年的价格预测从105美元/桶降至100美元/桶。 该银行在报
告中表示，在需求方面，欧洲、美国和亚洲(不包括中国)的下调抵消了中国的大部分调升。高盛还提高了2023年和2024年的全球
供应预测，其中俄罗斯、哈萨克斯坦和美国的上调最为明显。该行指出，今年中国的需求增加110万桶/日，应该会在6月份推动
石油市场回到供不应求。

 周五，据媒体报道，全球顶尖的能源交易员 Pierre Andurand 表示，欧洲天然气和电力危机最糟糕的时期已经过去，他已平仓了
天然气市场的所有头寸，预计去年天然气价格飙升至创纪录水平的情况不太可能重演；……但在中国经济重新开放和加速反弹的带
领下，需求激增使油价可能在今年晚些时候达到140美元/桶，较当前水平还有超过60%的上涨空间。



黄金：突破1950关口后有序回撤，频繁震荡
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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下方；也
在1614至1959涨势的23.6%
回撤位1877下方，金价上方
阻力在1877，1895,1900，
前高1959；下方支撑在前述
跌势的50%反弹位1841，之
后是前述涨势的38.2%回撤
位1827，之后是1800关口。



国际金价周线高位回落
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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1900关口
上方返回1900下方；仍在1800
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
超卖反弹，中短期上方阻力在特殊
均线组日线绿线418，下方支撑位
于特殊均线组日线黄线399.50，根
据国际市场美元金价运行，本周期
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：日线宽幅震荡仍在延续
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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下方，目前已
跌穿17.54至24.53涨势的
23.6%回撤位22.89；上
方阻力在22.89，23.34，
前高24.53和25.00关口；
下方支撑在前述涨势的
38.2%回撤位21.87，
50%回撤位21.04；短线
震荡。
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 期货AG2306震荡下滑，日线KDJ超卖，
中短期上方阻力位于特殊均线组日线
绿线5210，下方支撑位于特殊均线组
日线黄线4790，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。



本周核心观点

金银：上周五公布的美国2月密歇根大学消费者信心指数初值66.4，预期65，数据创逾一年新高，主要受消费者们对当前状况的评估推动；市场备受

关注的1年通胀预期初值意外上升至4.2%，预期为4%；5年通胀预期初值2.9%，符合预期；目前消费者信心仍比1978年以来的历史平均水平低22%

以上，叠加对即将到来的失业率上升的担忧，消费者们预计在接下来几个月里支出方面更为谨慎；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90.8%，加息50个基点至5.00%-5.25%区间的概率为9.2%；到5月累计加息25个基点的概率为22.0%，累计加

息50个基点的概率为71.0%，累计加息75个基点至5.25%-5.50%区间的概率为7.0%；目前金银在后续加息正在逐步结束的气氛中震荡反弹和下滑，

但美国经济再次进入衰退的事实继续中长期利好金银。
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