
        

 
                                                       

 

 
 
 
 

 

多头趋势明显 非农打压有限 

2016-02-01 

【非农攻略】进入 2016 年以后，贵金属市场形成了较为明显的单边多头趋势，

1 月份有近三分之二的时间，金银价格都处于上升趋势中。黄金价格更是接连

突破了 1090 和 1100 美元附近两个短线阻力线，持稳态势非常明显。如果将黄

金价格 2016 年初的反弹放在整个贵金属市场的下行趋势中去观察，会发现其触

底回升的态势非常明显。黄金价格在 2015 年 12 月份时多次下探触及至 1050 美

元附近，刷新了过去 5 年的低位。随后空头便开始逐渐减少，黄金价格经过了

近两周的低位徘徊后便转入反弹周期，高位连续反弹突破，到 1 月底时已经回

升至 2015 年 11 月初的水平。黄金价格触底回升的另一个明显的特征是突破了

1100 美元附近的阻力线，而且有效持稳近两周的时间。1100 美元线附近是

2015 年下半年的多空分界线，自 2015 年 7 月份之后，黄金价格每次持稳 1100

美元后便会迎来一波较长的反弹趋势，反之每当跌破 1100 美元后黄金价格则偏

于不断下探。 

 

（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） 

自从美联储宣布加息之后，贵金属市场空头便逐渐减弱，市场多头稳步增加，

即使是在 1 月初公布的非农数据大幅上涨时，贵金属市场多头仍然逆势增加。

黄金价格 1 月份之所以出现较为明显的单边多头趋势主要有以下几个原因：一、

金融市场往往会对各类金融消息进行提前反应，所以当美联储还未加息时，贵

金属市场空头已经大幅增加，黄金价格在美联储加息前已经多次刷新过去 5 年

低位，市场对美联储加息的消息进行了提前消化；二、美联储加息后因为幅度

和速度都没有市场预期的那么大，所以空头不具有继续增加的基础，市场便开

始对前期的下行进行修正，黄金价格逐渐持稳反弹；三、1 月份全球股市风险
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日线图

2015年1月-2016年1月走势图

交易数据 黄金价格
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不断增加，多数股指月度跌幅均超过 10%，这使得避险资金大量流入贵金属市

场，黄金价格因此受助不断反弹。 

从交易活跃度上分析，2015 年黄金价格下行时，市场看跌意愿已经逐渐减弱了，

交易活跃度相对低于平时的水平。进入 2016 年后，看涨意愿不断增加，整个 1

月份交易活跃度相对高于平均水平。但是，如果仅仅从交易活跃度上分析，1

月份市场反弹时，交易活跃度并没有 2015 年 8 月份黄金价格大幅反弹时高，所

以预期 2月份多头增加的速度或逐渐放缓。 

非农走势现状 

 

2016 年 1 月份公布的非农数据录得 29.2 万，远高于当时市场的预期，且大幅

超出平均值。但是尽管当时非农数据录得大幅向好，并没有给黄金价格带来空

头压力。可见经过 2015 年的多次触底后，黄金价格本身的反弹动能具有内生性，

即基本面上投资者认为黄金价格的合理水平应该是在 1100 美元以上。此外，1

月份较高的非农数据并不能持续，即总体上，非农数据录得逐渐收平的趋势会

更加明显，即除非出现一些不可抗因素，如极端恶劣天气，美国非农数据每月

或稳定在平均值 22 万上下。随着美国经济复苏比较稳健，就业市场运行会更加

平稳，同时因为失业率已经连续三个月稳定在 5.0%，失业率没有大幅下降之前，

非农新增就业人数保持高位增加的难度较大。 

因为美联储 1 月份新召开的议息会议决定暂时不加息，所以短期股市波动和石

油价格的运行将会与美元指数一道成为影响贵金属市场波动的主要因素。希望

投资者近期研判非农数据对黄金价格的影响时，也将股市和石油价格波动对贵

金属的影响考虑在内。 

ADP 对非农的参考价值 
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1 月公布的 ADP 就业人数为 25.7 万，小幅低于当时的非农数据，但是两者攀升

的趋势却是一致的。另外，ADP 数据均值为 20.7 万，而非农数据均值为 22.5

万，两者差距不大。这意味着 ADP 数据对非农数据的参考价值在上升，即投资

者可根据 ADP 数据上下调整 1-2 万来提前预估非农数据。其实美国经济越是稳

定，失业率逐渐走低时，ADP 数据与非农数据之间的差值一般会逐渐缩小。因

为当经济不断企稳时，无论是私营企业就业人数增加值（ADP 数据）还是非农

就业人数增加值都会随着企业平稳的扩张速度而稳步增加，大幅波动的情况会

更加少见。 

在非农数据公布前，本周并没有重要的央行会议，因此投资者需要留意美元指

数、股市和石油价格波动等常规数据 。  

本周重要日期 北京时间 重要财经事件、数据 预期数据 

2 月 3 日、周三 晚上 9:15 美国 ADP 就业增加值 
市场预期或录得

19 万左右。 

2 月 4 日、周四 晚上 8:00 英国央行公布 2月份基准利率 
预期或维持 0.5%

的利率不变 

2 月 5 日、周五 晚上 9:30 
美国 1 月份非农就业人数和失

业率 

非农就业人数或增

加 19 万，失业率

或录得 5.0%。 

周五非农数据公布前，黄金价格需要注意的运行区间有： 

一：能否持稳 1110 美元，若跌破 1110 美元，空头或下探 1100 美元附近，并有

进一步增加的趋势。 

二：高位如果突破 1128 美元以上，黄金价格多头或进一步增加。美元指数如果

跌破 99，那么黄金价格多头增幅或扩大。 
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三：总体上黄金价格运行区间可参考 1100-1130 美元区间，高低突破这一区间

前，多空都很难大幅增加，市场则偏于围绕这一区间的中位线进行不断震荡。 

提醒：如果非农数据录得出乎意料，金价走势的不确定性会增加，再次提醒投

资者做好风险防控。此外，因为冬令时缘故，非农数据的发布拖后至周五北京

时间晚上 9:30 而不是此前的 8:30，希望投资者有所留意。 
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