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★美国ADP数据“好于预期”

★高盛对2024年的17个预期

★油价反弹至73美元/桶附近震荡；A股大盘维持2900点上方震荡

★黄金/白银/原油/股指分析及交易策略



美国ADP数据“好于预期”
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 本周四（1月4日）美国ADP就业报告显示，美国12月ADP就业人数增加16.4万人，预期
12.5万人，修正后的前值为10.1万人；12月薪资增长放缓，增速连续第15个月下降，
降至2021年9月以来的最弱增长水平，在职者薪酬增长了5.4%，为2021年8月以来最低，
前值增长5.6%；跳槽者工资增速从8.3%降至8.0%，为2021年5月以来最低；

 分行业看，包括休闲和酒店、教育和医疗服务在内的服务业就业人数增加15.5 万；
制造业就业人数减少1.3万人，11月减少1.5万人；12月建筑业就业人数增加2.4万人，
11月为减少0.4万人；尽管出现了一些劳动力需求放缓的迹象，但企业仍在以健康的
速度招聘员工，从公司规模看，人数规模在50-249人的中型企业就业人数增长最多，
达58000人，而250-499人的大型企业就业人数减少，减少了5000人。

 本周四标普全球（S&P Global）数据显示，美国12月Markit服务业PMI终值为51.4，创2023年7月份以来新高，连续七个月扩张，
预期51.3；美国12月Markit综合PMI终值50.9，也创去年7月份以来新高，也连续七个月扩张；标准普尔全球市场情报首席商业经
济学家Chris Williamson表示：PMI数据给新年带来了一些欢呼，表明美国庞大的服务业经济增长加速，12月份产出创下五个月
来的最大增幅；这一改善抵消了制造业的低迷，表明美国经济的整体增速在去年年底可能略有加快。

 本周四美国劳工部数据显示，截至12月30当周初请失业金人数20.2万人，预期21.6万人；截至12月23日当周续请失业金人数
185.5万人，预期188.1万人；美联储官员正在密切关注就业报告，以寻找有关劳动力市场及其对通胀影响的线索；已经公布的12
月ADP数据和本周五晚间12月非农数据，这两份就业报告可能会存在较大差异；市场普遍预期12月非农就业人数将增长17万人，
而11月非农新增人数为19.9万。



高盛对2024年的17个预期
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 高盛对冲基金销售主管Tony Pasquariello在最新发布的文章中指出，从基本
面上看，形势较为友好，但从技术层面如市场情绪、仓位和风险溢价来看，形
势较为严峻。Pasquariello认为，2024年美股将在较宽幅区间内震荡，行业分
化明显，不会出现过去四年的大涨趋势。大型科技股短期内可能会出现回调，
但在长期仍有望跑赢。

 高盛模型显示，如果美联储在2024年降息5次，10年期美债实际收益率将在年
底降至1.7%左右，标普500指数则有望在年内升至5100点。他还指出，2024年
全球市场面临的最大风险是财政问题，在美国，需要发行净额为2.4万亿的美
债，过去几个月里有人一度担心没有足够的需求来吸收这么多长债。

 1. 年末美股大涨是从1月份偷来的吗？连续9周上涨后(创下现代历史上最尖锐的短周期涨幅之一)，市场已经严重超买，市场很
可能迎来一些回调整理。尽管1月初的市场通常是强势的，但到目前为止，回调仍是主线；

 7. 不要与美联储作对，对吗？这是第一原则，尤其是当美联储掌控局面时。如果高盛是正确的，即美联储将在2024年降息五次
（随后2025年再降息三次），因为在GDP稳健增长的情况下通胀呈下降趋势，无疑对多头有利。但是，当前这一因素显然并未被
股市忽视。不要和它作对，但也不要追随它。可以很容易地看到这样一种情况：市场宽幅震荡，过程中轮动频繁，行业分化明显。

 16. 今年全球最大的风险是什么？今年有许多地缘政治热点值得持续关注，比如，许多国家尤其是美国将举行总统大选，因此，
“头条轮盘赌”式的风险只会在2024年上升。17. 大宗商品结构性牛市是否会修正？地缘政治不确定性上升提升了大宗商品的对
冲价值。人工智能的兴起可能会增加电力和绿色金属的需求，脱碳对大宗商品需求的影响参差不齐。由于周期性背景改善，大宗
商品价格会有所上涨。



油价在72美元/桶附近，频繁震荡
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 美国能源情报署数据显示，燃料需求低迷和库存大幅增加，对价格构成压力。汽油库存增加1090万桶，至2.37亿桶，创30多年来
最高周环比增幅。上周馏分油库存增加1,010万桶，至1.259 亿桶；

 美国至12月29日当周EIA战略石油储备库存增幅录得2020年6月26日当周以来最大。EIA数据显示，作为需求指标的馏分油产品供
应量降至1999年以来的最低水平。美国原油产品四周平均供应量为2058.6万桶/日，较去年同期增加0.55%。但是强大的储备位置
和强大的管理控制将使美国各州能够应对经济增长放缓和2024财年收入减少。

 伊朗支持的胡塞反叛分子在过去两个月中断了红海的航运，以结束以色列对加沙的军事袭击。一些全球最大的航运公司正在避开
这一重要的贸易通道，加剧了欧洲与亚洲之间的货物流动，并迫使一些船只采取更昂贵的环绕好望角的航线。

 摩根士丹利分析师表示，2024年的石油需求增长为120万桶/日，低于2023年的
220万桶/日。分析师表示，石油输出国组织(OPEC)以外产油国的供应预计也将放
缓，但降幅较小，2024年仍将增长约170万桶/日，部分是受美国、巴西、圭亚那
和加拿大的推动。

 分析师称:“预计(欧佩克)在2023年11月底达成的减产协议最终将延长至2024年
全年，且不排除进一步深化减产。”分析师表示，“减产可能会限制2024年库存
增加的速度，但不会阻止库存增加。在我们的基本情况预测中，今年的库存将适
度增加约50万桶/天。”



大盘稳定在2900点上方，正在纠正底背离！
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 国家数据局等部门印发《“数据要素×”三年行动计划（2024—2026年）》的通
知。通知提出，到2026年底，数据要素应用广度和深度大幅拓展，在经济发展领
域数据要素乘数效应得到显现，打造300个以上示范性强、显示度高、带动性广的
典型应用场景。数据产业年均增速超过20%，场内交易与场外交易协调发展，数据
交易规模倍增。

 1月4日，荣耀宣布与诺基亚签署了一项新的专利交叉许可协议，协议涵盖双方在
5G 和其他蜂窝技术方面的基础发明。此次专利交叉许可协议的签署，体现了荣耀
致力于成为世界荣耀的决心。。过去三年当中，荣耀保持高强度的研发投入，将
收入的10%以上投入产品和研发中，在中国五百强企业当中，荣耀的研发投资强度
在中国进入前6。

 备受关注的国家金融监管总局“三定”方案公布之后，按照《党和国家机构改革方案》中“地方层面的改革任务力争在2024年年
底前完成”的要求，证券时报记者近日了解到，地方金融监管体制将有大的调整。调整的方向遵循《党和国家机构改革方案》中
提出的“建立以中央金融管理部门地方派出机构为主的地方金融监管体制，统筹优化中央金融管理部门地方派出机构设置和力量
配备。地方政府设立的金融监管机构专司监管职责，不再加挂金融工作局、金融办公室等牌子。”

 1月4日中国外交部例行记者会上，发言人汪文斌表示，过去一年，中国经济顶住外部压力，持续回升向好，高质量发展扎实推进。
相关国际机构预测，2023年中国全年经济增长5.2%左右，增速在全球主要经济体当中保持领先，仍是全球增长的最大引擎。新的
一年，中国将全面贯彻新发展理念，加快构建新发展格局，推动高质量发展，继续发挥创新动力强、市场广阔、基础设施完善、
产业链完整以及人力资源丰富且质量高等优势，继续放宽市场准入，……与世界共享中国式现代化带来的新机遇



黄金：停留在2000关口上方，频繁震荡
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 金价再次反弹越过
1810至 2145涨势的
23.6%回撤位2066后
回落，上方阻力在
2066，2100关口，
2145前高，2200关口；
下方支撑在前述涨势
的38.2%回撤位2017，
2000关口，1810至
2145涨势的50%回撤
位1977。



周线震荡，始终在关键支撑上方
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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。



9

★期货AU2404震荡，一小时线

KDJ超买回落，上方阻力在日线
小前高486.50，下方支撑位于
特殊均线组粗橘色线473.50，
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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 目前银价快速震荡回
落，目前位于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，
23.6%回撤位24.65，
小前高25.89；下方支
撑在前述涨势的61.8%
回撤位22.66，之后是
22.00和日线前低
20.67。
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 期货AG2402震荡，1小时线KDJ超
买回落，上方阻力位于特殊均线
组1小时线黄线6020，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：维持72美元/桶附近，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
72.50附近，油价
短线震荡。
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 期货原油SC2402震荡，1小时线
KDJ超卖反弹，上方阻力位于日
线小前高577，下方支撑在日线
小前低536，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。



大盘维持2900点上方，震荡反弹！
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 今日三大股指低开后拉升翻红，随后又迅速走弱；消息面，
据中钢协，2023年12月下旬，重点统计钢铁企业钢材库存
量1235.95万吨，比上一旬（即12月中旬）减少265.70万
吨、下降17.69%；比上月同旬减少60.36万吨、下降4.66%；
据交通运输部网站消息，《快递市场管理办法》已于2023
年12月8日经第28次部务会议通过，现予公布，自2024年3
月1日起施行；近期红海水域接连发生商船遇袭事件，多
家国际航运企业出于安全考虑转而绕行非洲好望角，导致
运费大幅上升；整体看，A股有望步入中长期牛市行情，
最近3个月国内逆周期调节措施密集出台，政策底部已经
确认，大盘正从政策底走向市场底；股指期货有望跟随大
盘，择机启动慢牛反弹；

 股指期货IF2401震荡下滑；日线KDJ超买回落，整体判断
短线震荡偏空。
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 股指期货IF2401震荡下滑，1
小时KDJ震荡下滑，上方阻力
位于日线前高3620，下方支
撑位于日线前低3250，根据A
股大盘运行，股指期货短线
整体预判震荡偏空。

 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：本周四（1月4日）公布的美国12月ADP就业人数增加16.4万人，预期12.5万人，修正后的前值为10.1万人；12月薪资增长放缓，增速连续

第15个月下降，降至2021年9月以来的最弱增长水平，在职者薪酬增长了5.4%，为2021年8月以来最低，前值增长5.6%；跳槽者工资增速从8.3%

降至8.0%，为2021年5月以来最低；本周四公布的美国12月Markit服务业PMI终值为51.4，创2023年7月份以来新高，连续七个月扩张，预期51.3

；美国12月Markit综合PMI终值50.9，也创去年7月份以来新高；数据表明美国经济的整体增速在去年年底可能略有加快。目前市场密切关注今

晚公布的12月非农就业人数增长情况，以判断美联储下一步政策动向；美国市场掉期交易员目前认为，美联储在3月份会议上降息的可能性约为

65%，低于一周前的85%；本周五公布的美国12月份关键就业数据可能会让利率的未来走向更加清晰。整体看金银在本轮加息已经结束、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：美国能源情报署数据显示，汽油库存增加1090万桶，至2.37亿桶，创30多年来最高周环比增幅。上周馏分油库存增加1,010万桶，至

1.259 亿桶；美国至12月29日当周EIA战略石油储备库存增幅录得2020年6月26日当周以来最大。美国原油产品四周平均供应量为2058.6万桶/日

，较去年同期增加0.55%。伊朗支持的胡塞反叛分子在过去两个月中断了红海的航运，以结束以色列对加沙的军事袭击，一些全球最大的航运公

司正在避开这一重要的贸易通道，加剧了欧洲与亚洲之间的货物流动，并迫使一些船只采取更昂贵的环绕好望角的航线。目前油价从低位反弹

回到73美元/桶附近，短线预期震荡反弹，油价未来前景仍然良好。

股指期货（IF）：今日三大股指低开后拉升翻红，随后又迅速走弱；消息面，据中钢协，2023年12月下旬，重点统计钢铁企业钢材库存量

1235.95万吨，比上一旬（即12月中旬）减少265.70万吨、下降17.69%；比上月同旬减少60.36万吨、下降4.66%；据交通运输部网站消息，《快

递市场管理办法》已于2023年12月8日经第28次部务会议通过，现予公布，自2024年3月1日起施行；近期红海水域接连发生商船遇袭事件，多家

国际航运企业出于安全考虑转而绕行非洲好望角，导致运费大幅上升；整体看，A股有望步入中长期牛市行情，最近3个月国内逆周期调节措施

密集出台，政策底部已经确认，大盘正从政策底走向市场底；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。

16



本报告发布机构

--冠通期货股份有限公司（已获中国证监会许可的期货交易咨询业务资格）

免责声明：

本报告中的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性

不作任何保证。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述品种买卖

的出价或征价。我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接

或间接损失概不负责。本报告仅向特定客户传送，版权归冠通期货所有。

未经我公司书面许可，任何机构和个人均不得以任何形式翻版、复制、引

用或转载。

致
谢


