
  

 
 

 

 
 
 
 

 

高位非农成常态 金价不惧仍反弹 

2014-09-01 

【非农攻略】8 月 1 日公布 7 月份的非农时，数据仅仅录得 20.9 万，低于市场

预期的 23 万，不过仍然高于过去一年的平均值。目前非农数据在 20 万以上的

走势已然成为常态，美国经济复苏也不断平稳，由此前的波幅不定转为现在的

稳健复苏。伴随着美国经济复苏的是美元不断走强，美国股市接连刷新历史新

高。就在 8 月份的最后一周，美元指数不仅录得反弹触及至 82.6 的高位，标准

普尔指数更是突破了 2000 点，为历史上首次。面对强劲的美国数据，此时的黄

金价格，恰逢夏季交易冷淡期，市场空头集聚，金价不断下调，不过进入 8 月

份最后一周，市场连续三天反弹，不仅将低位区间探明而且多头重拾动能。进

入 9 月份宏观大势基本可以概括为：美国经济复苏已成常态，美元和美国股市

攀升或不断攀升，然而金价算上 7 月份的下行后，已经出现了二次探底，市场

不断持稳且初具反弹规模。 

 

6-8 月份金价走势分析 

 

纵观 6、7、8 三个月的金价走势和交易量数据，有一个明显的特征需要注意，

即 8 月份的交易量远远高于 6、7 月份的数据。8 月份第一周交易量一度达到 14

万手，是 6、7 月份平均交易量的两倍之多。此时的金价恰恰经历了第一次探底

回升的过程，从交易量上来看，多数投资者普遍将 1284 美元作为一个较为稳

固的低位支撑，这才造成了 8 月份第一周超过市场平均 2 倍交易量的反弹势头。

随后由于美元指数和美国股市的大幅攀升，使得金价承压回落至 1270 美元区间，

但是 8 月份最后一周市场仍然不断持稳且再次反弹回升至 1287 美元附近。希望

投资者对 6-8 月份市场形成的反弹区间和低位支撑有更加清晰的认识，这样就

不会过度买涨或卖空。 
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6-8月份金价走势与交易量

成交量 收盘价

一次探底 筑底过程 持稳反弹 

手数 美元/盎司 

二次探底 
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此次非农数据的公布是在美国复苏成为常态，金价持稳反弹后的宏观大背景下

公布，由于美指和美国股市对金价已经在 8 月份进行了打压，而市场消化下行

后成功逆袭，显示多头已经逐渐复苏。因此，除非此次非农数据大幅攀升，即

超过 28 万，否则其对金价的打压作用或不断减弱。反方向上，非农一旦低于

22 万，市场反而会获得反弹动力，8 月份第一周金价的反弹就跟当时非农低于

市场预期有关。 

非农走势现状 

 

8 月份公布的非农数据仅为 20.9 万，不仅低于 7 月份的 28.8 万，也低于市场

预期的 21 万。从过去一年的非农数据来看，18.9 万为平均值，20 万左右的非

农就业值一直是美国经济的常态，随着美国经济复苏更加稳健，正常的非农数

据大都浮动在 23 万上下。此次经济学家给出的非农预测值为 22 万，高于 8 月

份的数据。我们建议投资者，以 23 万为分界线，如果非农数据录得高于 23 万，

金价一般偏于承压，若低于 23 万或市场预期的 22 万，那么市场或偏于持稳和

反弹。 

另外，需要提醒投资者的是，往常对非农数据具有参考价值的 ADP 就业数据都

是在周三公布，而本周由于周一休市的缘故，ADP 数据改为周四晚上公布。因

此，留给投资者研判 ADP 和金价走势以及后期非农数据公布之间的间隙缩短，

加上美联储经济褐皮书又在本周公布，所以相比以往，投资者需要在本周更加

注意各方消息面的公布，以及多多留意美元指数和美国股市在周三前的走势情

况。 
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ADP 对非农的参考价值 

 

2013 年美国经济复苏仍然不稳定，当时 ADP 数据和美国非农数据经常相差很大，

所以 ADP 数据拿来预测非农经常不是很准确。然而，进入 2014 年以后，尤其是

6 月份以后，由于美国经济复苏逐渐稳健，所以 ADP 就业数据和非农数据相差

越来越小，两个数据的移动平均值已经逐渐交汇。这是一个极为重要的信号，

意味着 ADP 就业数据对于预测非农数据更加具有指导意义，因此本周四 ADP 就

业数据公布后，投资者需要研判随后的金价走势以及后期非农可能的数据，并

结合美指和美国股市的反弹，来指导周五的非农交易计划。 

本周非农数据公布前，美联储公布的经济褐皮书也非常重要。因为褐皮书是对

美国经济的全面考量和研判，并且会给出后期美国经济复苏的行情以及就业情

况，因此经济褐皮书中的内容也是研判非农的一个重要报告。加上如前面我们

所论证的，此次 ADP数据对非农指导意义较以往增强。 

 

本周重要日期 北京时间 重要财经事件、数据 预期数据 

9 月 4 日、周四 凌晨 2:00 美联储公布经济褐皮书  

9 月 4 日、周四 晚上 7:45 欧洲央行利率决议 

市场高度聚焦欧洲

央行会不会推出欧

洲版 QE 

9 月 4 日、周四 晚上 8:15 8 月份 ADP就业数据公布 
前 值 录 得 21.8

万，预期 21 万 

9 月 5 日、周五 晚上 8:30  
美国 8 月份非农数据和失业

率公布 

非农预期增加 22

万，失业率或在

6.1% 
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因为欧洲央行利率决议在非农数据前，所以本周金价走势或有所波折。投资者

目前担忧欧元区经济陷入通缩，所以一直期待欧洲央行推出 QE，从而为欧元区

再次提供流动性。目前欧洲央行最终决策仍然不可知，一旦欧洲央行有新的措

施，尤其是欧版 QE若推出的话，金价或在周四便有所反弹。 

综上所述，投资者在接下来的一周中，需要本周非农行情下的金价有如下几个

认识： 

要点一：周一至周三，市场能否进一步持稳 1285 美元以上以及能否反弹，是判

断多头是否重拾动能的重要指标。 

要点二：周四晚上 7:45，欧洲央行会议后金价的走势，以及所在的运行区间是

研判周五非农数据公布后，金价支撑位和阻力位的重要时机。随后 8:15 公布的

ADP数据对非农的指导意义大增，需要投资者比以往更加留意。 

要点三：周五亚盘和欧盘走势是奠定非农数据公布后金价所在区间最为重要的

参考，因此当天非农数据公布前金价的技术分析尤为重要，相关的分析可在当

日浏览领峰官网的相关评论。 
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