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★美国11月非农详解！

★最近美国重要其他数据和消息

★油价位于70美元/桶附近震荡；A股大盘在3000点附近震荡
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美国11月非农数据详解！
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 上周五（12月8日）美国劳工统计局数据显示，美国11月非农就业人口增加
19.9万人，预期增加18.5万人，前值增加15万人；需要注意的是，就业增速重
新加速部分原因是好莱坞和汽车行业罢工工人回归；经调整后，9月份新增就
业变动下调3.5万人，10月新增就业人数保持不变，9月和10月的新增就业人数
合计少了3.5万人，新增就业人数已经连续9个月被下调；

 美国11月失业率为3.7%，预期3.9%，前值3.9%；失业工人人数实际上减少了
21.5万人，降至630万人；劳动力参与率升至62.8%，预期62.7%，前值62.7%；
11月平均时薪环比增长0.4%，预期增长0.3%，为年内最高增速；工资同比增速
放缓至4%，符合市场预期；11月非农公布后，互换合约显示市场下调对美联储
2024年的降息预期，12月维持利率不变的概率略有上升。

 医疗保健、休闲和酒店、政府招聘，以及汽车工人联合会罢工解决后制造业的回升，推动了11月的就业增长；其中汽车业大罢工
的工人重返工作岗位令就业人数增加了3万人，好莱坞劳资纠纷的解决也使就业人数增加了1.7万人；政府就业增加方面，由州和
地方政府为主；医疗保健领域的增长是由家庭护理需求推动的；零售业。则表现出温和增长或彻底下降；

 目前市场普遍预计美联储官员在本周12月议息会议把借贷成本维持在二十年来的最高水平，并且预计未来12个月美联储至少合计
降息125个基点；升温的就业数据打击市场降息预期，高盛宏观交易策略主管Josh Schiffrin此前指出，如果非农报告强劲，近
期的市场走势将发生逆转，并减少对经济放缓的担忧，市场可能会将3月份降息的几率重新定价为50%；有“新美联储通讯社”之
称的知名财经记者Nick Timiraos撰文称，低失业率、就业增长放缓和通胀缓和引发了人们对美国经济能够实现所谓的软着陆
（即通胀降温而不出现经济衰退）的乐观情绪。



最近美国重要其他数据和消息
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 上周五公布的美国12月密歇根大学消费者信心指数初值69.4，预期62，前值61.3；其中，现
况指数初值74，市场预期68.5；预期指数初值66.4，市场预期57；

 通胀预期方面，12月的1年通胀预期初值3.1%，创2021年3月份以来新低，市场预期4.3%；5年
通胀预期初值2.8%，逼平2022年9月份以来最低值，市场预期3.1%；12月消费信心改善是普遍
的，包括不同的年龄、收入、教育、地理位置和政治认同。

 本周一（12月11日）纽约联储最新调查显示，11月一年期通胀预期降至3.4%，创2021年4月以
来新低，对未来一年通胀率的预期中值连续第二个月下降，前值3.6%；对三年和五年通胀水平
的预期分别稳定在3%和2.7%。消费者短期通胀预期的回落反映了一系列因素，包括汽油价格预
期涨幅回落、对房租和大学学费价格的预期涨幅降至2021年1月以来最低。

 本周一据牛津经济研究院的数据显示，未来两年美国企业的到期债务将翻一番，到2025年将达到约1万亿美元，欧元区的到期债务
将增加两倍，相当于4000多亿美元。美国商会首席经济学家Curtis Dubay说：任何在2022年之前贷款的企业现在都将面临更高的
再融资利率，由于美联储过去的行动，金融环境正在紧缩，这也是2024年经济放缓的原因之一。评级低于投资级的公司尤其脆弱，
它们的债务期限在加息周期中明显缩短，在美国不到五年，在欧元区不到四年。

 如今美国的国民情绪如何？据《经济学人》周刊最新调查，20%的注册选民认为“如今美国的事情在控制之下”；66%的注册选民
认为局面“失控”；据盖洛普咨询公司调查，28%的家庭报告称曾遭遇犯罪，高于2020年的20%；63%的美国人认为犯罪问题“极
其”或“非常”严重，为该公司录得的最高水平；56%的美国人称所在地区的犯罪案件多于一年前，创历史新高；美国蒙茅斯大学
的民意调查还显示，76%的选民认为81岁的拜登年事已高，无法继续连任，而仅有48%的选民对小拜登4岁的特朗普抱有同样的顾虑。



油价反弹至71美元/桶附近，频繁震荡

5

 上周五俄罗斯副总理诺瓦克表示，如果市场形势需要，欧佩克+主要产油国集团将随时准备做出决定。“我们将分析石油市场的
形势，并在必要时做出适当的决定，”诺瓦克对记者表示。诺瓦克称，石油市场形势要求各方共同做出决定。欧佩克+联盟上周
同意自愿削减总计约220万桶/日的供应量，其中包括延长沙特和俄罗斯现有的130万桶/日的自愿减产量，以支撑低迷的石油市场。
然而，这一决定未能稳定油价。

 花旗银行认为，OPEC+有望在2024年将油价稳定在70美元/桶～80美元/桶区间，但需要延长最近宣布的减产计划。这一决定成为
双刃剑，减产将减少成员国的收入和产量，但如果不减产，情况可能会进一步恶化。加拿大皇家银行资本市场(RBC Capital 
Markets)预计上半年库存减少量为70万桶/日，全年仅为14万桶/日。分析师表示，在市场看到有关自愿减产的明确数据点之前，
原油价格将继续波动且没有方向。IG分析师Tony Sycamore表示，美国政府在市场上寻求补充SPR将提供支持，技术图表指标也支
持价格。与此同时，COP28峰会提出了减少温室气体排放的方案，但未提及逐步淘汰化石燃料，引起关注。

 上周五（12月8日）美国能源部发布声明，宣布进行新一批战略石油储备（SPR）招
标，本次最多购买300万桶含硫原油，得标方将于明年3月交付。这一预期购买量和
能源部定于明年2月交付的标购原油规模相当。能源部同时宣布，将持续进行旨在
补充SPR的月度招标，计划至少持续到明年5月为止，重申了此前的行动计划日程；

 拜登政府此前表示，计划回补6000万桶SPR，相当于释放SPR计划规模的三分之一。
从上周五官方公布的数据看，能源部迄今成功标购的SPR还不到计划回补规模的五
分之一。本月初能源部表示，直到明年2月，此前参与短期SPR交换的交易对手方将
合计返还超过1200万桶油。即使计入这批作为补充的SPR，能源部也要再买入约
3500万桶才能达到6000万桶的回补水平。采购SPR看来还是一个漫长的过程。



大盘稳定在3000点附近，频繁震荡
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 12月9日国家统计局数据，2023年11月份，全国居民消费价格CPI同比下降0.5%。
其中城市下降0.4%，农村下降0.8%；食品价格下降4.2%，非食品价格上涨0.4%；
消费品价格下降1.4%，服务价格上涨1.0%；1—11月平均，全国居民消费价格CPI

比上年同期上涨0.3%；

 2023年11月份，全国工业生产者出厂价格PPI同比下降3.0%，环比下降0.3%；工
业生产者购进价格同比下降4.0%，环比下降0.3%。1—11月平均，工业生产者出
厂价格PPI比上年同期下降3.1%，工业生产者购进价格下降3.6%。

 上市公司正掀起新一轮增持、回购潮。12月10日晚间又有多家上市公司抛出增持
或回购计划。截至证券时报记者发稿，披露增持、回购相关公告的上市公司已超
40家。其中，逾10家公司计划回购金额上限超1亿元。今年8月证监会发布“活跃
资本市场，提振投资者信心”一揽子政策措施；近几个月，增持、回购密集涌现，
上市公司真金白银投入力度可观，持续向市场传递积极向好的信号。

 摩根大通、高盛、花旗、瑞银、德意志银行、澳新银行等多家国际商业机构，近
期也纷纷上调今年中国经济增长预期至5%到5.5%之间。各方普遍认为，中国宏观
政策的效果不断显现，三季度中国经济持续恢复向好，内生动力持续增强，发展
质量稳步提升，经济运行积极因素不断累积。

数据来源：国家统计局，冠通研究



黄金：稳定在2000关口下方，频繁震荡
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 金价再次反弹越过
2000关口并创造历史
新高后震荡回落；上
方阻力在2000关口，
1810至 2145涨势的
23.6%回撤位2066，
2100关口，2145前高；
下方支撑在1810至
2145涨势的50%回撤
位1977，1950关口和
前述涨势的61.8%回
撤位1938。



周线震荡，仍在关键支撑上方
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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；
目前金价仍停留在1900
下方；下方支撑在周线
前低1804；更下方支撑
在疫情期间低点1680美
元/盎司附近。
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★期货AU2402震荡，一小时线

KDJ接近超买，上方阻力在特殊
均线组1小时线黄线474，下方
支撑位于日线前低465，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：日线宽幅震荡进行中
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 目前银价持续快速反
弹后进入震荡回落，
目前回落至20.67至
25.89涨势的50%回撤
位23.28下方，上方阻
力在23.28，前述涨势
的38.2%回撤位23.89，
之后是23.6%回撤位
24.65；下方支撑在前
述涨势的61.8%回撤位
22.65，22.00关口和
日线前低20.67。
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 期货AG2402震荡反弹，1小时线
KDJ超买，上方阻力位于特殊均
线组1小时线黄线6050，下方支
撑位于日线前低5650，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70美元/桶上方，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
75.50附近，油价
短线震荡。
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 期货原油SC2401震荡反弹，1小
时线KDJ超买，上方阻力位于日
线前高599，下方支撑在日线小
前低530，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。



大盘在3000点附近，反弹震荡
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 今日两市全天走势分化，沪指收复3000点整数关口，
创业板指则跌超0.6%；消息面，国家发改委、国家数
据局召开建立健全公共数据价格形成机制专家座谈会；
近日，国家金融监督管理总局向各监管局和多家养老
保险公司印发《养老保险公司监督管理暂行办法》；
工业和信息化部、财政部、税务总局2023年12月11日
联合发布《关于调整减免车辆购置税新能源汽车产品
技术要求的公告》，换电产业有望迎来井喷式发展；
整体看，随政治局会议、经济工作会议结束，2024年
“先立后破”的经济基调已定，会给市场的结构性行
情的方向带来一波明确指引，后续支撑稳中求进、以
稳促进的政策有望继续发力；股指期货有望跟随大盘，
择机启动慢牛反弹；

 股指期货IF2312震荡；日线KDJ超卖反弹，整体判断短
线震荡偏多。
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 股指期货IF2312震荡反弹，1小时
KDJ超买，上方阻力位于特殊均线
组1小时线黄线3540，下方支撑位
于日线小前低3340，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：本周一（12月11日）纽约联储最新调查显示，11月一年期通胀预期降至3.4%，创2021年4月以来新低，对未来一年通胀率的预期中值连续

第二个月下降，前值3.6%；对三年和五年通胀水平的预期分别稳定在3%和2.7%。消费者短期通胀预期的回落反映了汽油价格涨幅回落、对房租

和大学学费价格的预期涨幅降至2021年1月以来最低；本周一据牛津经济研究院的数据显示，未来两年美国企业的到期债务将翻一番，到2025年

将达到约1万亿美元；美国商会首席经济学家Curtis Dubay说：任何在2022年之前贷款的企业现在都将面临更高的再融资利率，由于美联储过去

的行动令金融环境正在紧缩，这也是2024年经济放缓的原因之一。目前市场密切关注本周二至周三召开的美联储12月议息会议，据芝加哥商品

交易所FedWatch 数据，市场认为美联储将在本次会议上维持利率不变，交易员已经押注美联储最早将于明年3月降息25个基点。整体看金银在

本轮加息基本结束、美政府仍面临债务和预算危机、地缘政治形势持续紧张的环境中剧烈波动，但美国经济再次进入衰退的事实和美联储距离

降息越来越近的预期继续中长期利好金银。

原油：上周五（12月8日）美国能源部宣布进行新一批战略石油储备（SPR）招标，本次最多购买300万桶含硫原油，得标方将于明年3月交付；

能源部将持续进行旨在补充SPR的月度招标，计划至少持续到明年5月为止；拜登政府此前表示，计划回补6000万桶SPR，相当于释放SPR计划规

模的三分之一；本月初能源部表示，直到明年2月此前参与短期SPR交换的交易对手方将合计返还超过1200万桶油；上周五俄罗斯副总理诺瓦克

表示，如果市场形势需要，OPEC+主要产油国集团将随时准备做出决定；OPEC+联盟上周同意自愿削减总计约220万桶/日的供应量，其中包括延

长沙特和俄罗斯现有的130万桶/日的自愿减产量，以支撑低迷的石油市场。目前油价反弹回到70美元/桶附近并持续震荡，短线预期继续反弹，

油价未来前景仍然良好。

股指期货（IF）：今日两市全天走势分化，沪指收复3000点整数关口，创业板指则跌超0.6%；消息面，国家发改委、国家数据局召开建立健全

公共数据价格形成机制专家座谈会；近日，国家金融监督管理总局向各监管局和多家养老保险公司印发《养老保险公司监督管理暂行办法》；

工业和信息化部、财政部、税务总局2023年12月11日联合发布《关于调整减免车辆购置税新能源汽车产品技术要求的公告》，换电产业有望迎

来井喷式发展；整体看，随政治局会议、经济工作会议结束，2024年“先立后破”的经济基调已定，会给市场的结构性行情的方向带来一波明

确指引，后续支撑稳中求进、以稳促进的政策有望继续发力；股指期货有望跟随大盘，择机启动慢牛反弹；股指期货短线预判震荡偏多。
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