
  

 
 

 

 
 
 
 

非农攻略正文：最后决战，非农驱动多空大反转 

时间：2023年 9 月 1日/星期五 

星级：★★★★★ 

 

（注：交易数据仅作为交易密集度的一个反映，不作为真实交易数据解读，数据来源网络相关统计。） 
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导读： 

黄金近期波动活跃，进入非农周以来日波幅明显加大，VIX 恐慌指数也有所增

加，近期市场的情绪十分贪婪，预示着大行情或将到来。周三公布的 ADP 就业

数据意外“爆表”，引发行情大幅波动，今日现货黄金是否能够借助非农数据

再走一波大行情，请看以下攻略： 

攻略要点： 

01 加息即将结束 降息远在路上 

02 经济数据喜忧参半 

03 通胀目标未完成 或将进一步加息 

04 美国就业情况分析 

05 ADP数据回顾 

06 非农数据或有意外 

07技术面分析 

08策略情景推演 
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01 加息即将结束 降息远在路上 

 

02 经济数据喜忧参半 
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03 通胀目标未完成 或将进一步加息 

自去年 3 月开启加息周期以来，美联储已连续加息 11 次，将联邦基金利率区间

推高至 5.25%-5.5%，为过去 22 年来的最高水平，累计加息幅度超过 525 个基

点。与此同时，劳工部统计的 7 月通胀率已经从去年的峰值 9.1%一路下跌至

3.2%。相比于加息步伐更加保守的欧洲央行，美联储已经在控制通胀问题上取

得了一定的成果。但美东时间 8 月 25 日，美联储主席鲍威尔在杰克逊霍尔全球

央行年会开幕式上发表演讲，再次重申美联储的职责是将通胀率降至 2%的目标

区间，为此美联储准备在适当的情况下进一步加息，并将货币政策保持在限制

性水平。一方面:美国当前在服务业支撑下，经济和劳动力市场都表现一定韧
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性，短期内降息对冲的必要性不高；再次因美国制造业 PMI 已经连续 8 个月位

于荣枯线以下，并且持续下行，企业订单和库存均在收缩，我们预计四季度中

后期经济下行的态势会更加明显，预计加息将会完全进入终结，9 月份的议息

会议仍需根据 7 月和 8 月的数据来定，我们认为通胀环比下行，大概率停止加

息，但鲍威尔表示不排除连续加息、视数据而定，因而还存在一定的博弈空

间。经济在 1-2 个季度的发酵后，可能进行响应的政策对冲，即是降息周期的

到来，所以预计最快要到 2024年一季度末二季度初。 

  

（注：交易数据仅作为交易密集度的一个反映，不作为真实交易数据解读，数据来源网络相关统计。） 

04 美国就业情况分析 

➤就业市场降温转弱 

企业部门雇佣需求趋于回落，美国新增非农就业人数连续 2 个月低于 20 万

人。6 月美国职位空缺数降至 958 万，为 2021 年 5 月以来新低。7 月美国新增

非农就业人数仅 18.7 万，连续第 2 个月低于市场预期。与此同时，美国劳工部

将 6 月新增非农就业下修 2.4 万至 18.5 万，5 月新增非农就业下修 2.5 万至
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28.1 万。至此，3 个月滑动平均新增就业人数已降至 21.8 万，进一步向 17.7

万的疫前三年中枢水平收敛。 

分行业看，就业增长的广度正在收敛，一方面，医疗业成为就业高增的最后支

撑。从 6 月职位空缺调查看，除医疗业以外的主要行业职位空缺数均在回落。

从 7 月新增就业看，仅教育与医疗分项仍在高增。另一方面，就业冷却正从制

造业向服务业扩散。专业及商业服务成为继信息业后第二个新增就业转负的服

务业分项。 

 

（注：交易数据仅作为交易密集度的一个反映，不作为真实交易数据解读，数据来源网络相关统计。） 

➤ 失业率与劳动参与率：双双低企 

在供给瓶颈主导下，美国失业率维持在 3.5%的历史低位，劳动参与率连续第 5

个月持平 62.6%，仍然低于疫前水平 0.7pct。65 岁以上劳动参与率小幅修复但

仍与疫前水平相去甚远，其他年龄段劳动参与率则小幅回落。 
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（注：交易数据仅作为交易密集度的一个反映，不作为真实交易数据解读，数据来源网络相关统计。） 

➤薪资增速：保持韧性 

美国薪资增速在供需缺口主导下保持韧性。6 月职位空缺比仍高达 1.6，即 1 个

求职者对应 1.6 个工作岗位，仍显著高于疫前水平 1.2，受此影响 7 月薪资增

速仍高于市场预期。 

分行业看，制造业薪资增速反超服务业，与二季度以来美国投资活动转强相呼

应。7 月制造业平均时薪环比增速 0.6%，6 月数据亦被上修至 0.6%，其中建筑

业尤强。二季度美国实际投资支出在基建、芯片和通胀削减三大法案支撑下转

正，对制造业薪资构成支撑；7 月服务业平均时薪环比增速 0.4%，仅剩专业及

商业服务（0.5%）1 个分项增速高于 0.4%，服务业薪资增速与新增就业正同步

转冷。 
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（注：交易数据仅作为交易密集度的一个反映，不作为真实交易数据解读，数据来源网络相关统计。） 

就业市场分析： 

 

05 ADP 数据回顾 

周三晚间，美国公布 ADP 研究所数据显示，美国 8 月 ADP 就业人数为 17.7 万人，

前值为 37.1 万人，预期值为 19.5 万人。美国 8 月 ADP 就业人数较前值大幅下

滑，也不及预期值，表明美国就业市场已经显现疲软迹象，市场对美联储 9 月

加息预期进一步降低。受此利多数据影响，黄金周三在数据公布后单边上涨，

上涨幅度超 14 美元，随后在 1949 压力位附近承压震荡回落。根据历史对比表

明，ADP 就业数据往往与非农数据较为接近，如果晚间非农就业数据依旧超预

期弱势，就降低了美国加息预期，利多黄金，短线或将继续冲高。 
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（注：交易数据仅作为交易密集度的一个反映，不作为真实交易数据解读，数据来源网络相关统计。） 

 

06非农数据或有意外 

7 月美国新增非农就业人数仅 18.7 万，连续第 2 个月低于市场预期，企业部门

雇佣需求趋于回落。本次非农就业人数预测值为 17 万人，前值 18.7 万人，预

测值低于前值，而失业率预测值为 3.5%跟前值 3.5%持平。 

根据周三晚间 ADP 数据显示，8 月就业人数增长了 17.7 万人，低于预测值 19.5

万，大幅度低于前值 32.4 万，同时 7 月职位空缺超预期降至两年多最低，表明

美国劳动力需求正在降温，我们认为美国新增非农在有序减速，本次非农数据

有望继续利多黄金。投资者普遍预计黄金市场正在酝酿大行情，黄金空头能否

会借助非农数据意外逆袭，可重点参考就业人数的预测值及失业率预测值变化。 
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（注：交易数据仅作为交易密集度的一个反映，不作为真实交易数据解读，数据来源网络相关统计。） 

 

07技术面分析 

➤ 数据前黄金波动加大 

临近非农数据公布，黄金市场波动逐渐加大，黄金在 1885 附近触及阶段性低点

后构建了三重底形态,日线多头走出反弹行情，走势上黄金中枢不断抬高行情震

荡向上，趋势未变。但由于日线反弹临近高位重大压力区间，多头动能减弱，

走势陷入高位震荡局面，等待数据驱动选择短线方向。若本次就业数据结果最

终录得利多，预计黄金有望进一步冲高。结合上文的分析，预计本次非农数据

公布后，黄金最终出现上涨的可能性较大，因此投资者可提前寻找关键支撑

位，尝试逢低接多。 

但由于非农数据结果的不确定性，黄金近期的波动区间幅度又足够大，故短线

上黄金也同时存在多种可能性，因此投资者也需要提前寻找好黄金的关键支撑

阻力位，以及面对数据的不同结果，应该采取的各种应对策略，以做到有备无
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患。接下来本文将着眼于技术分析，根据数据结果的不同，向投资者提供多种

预判性操作建议，以供参考。 

➤ 看震荡的思路： 

 

➤ 看多的思路： 

 

➤ 看空的思路： 
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08策略情景推演 
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凡事预则立，不预则废，没有事先的计划和准备，就不能赢得最终的胜利。有

了以上的分析预判，再加上今日（9 月 1 日）晚间 20:30 的实时盘面跟进解读，

相信将有助于您更好的把握本次非农行情。 

今晚 20:30，领峰黄金实况讲堂，精彩不容错过，敬请关注！ 

【以上观点建议，仅供参考，不代表公司立场，据此交易，风险自担。建议投

资者朋友保持乐观谨慎态度，根据具体盘面来具体分析应对。】 
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