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 事件： 

美东时间 4月 7日周五，美国劳工部公布的最新数据显示：3月新增非农就

业人数为 23.6 万，为 2020 年 12 月以来最小增幅，预期 23万，前值 31.1 万（向

上修正为 32.6 万）；3 月失业率为 3.5%，预期 3.6%；劳动参与率从 62.5%上升

到 62.6%；3月份平均时薪同比增长 4.2%，预期增 4.3%，创下了 2021 年 6月以

来的最低纪录；3月平均时薪环比增长 0.3%，但对于美联储的抗通胀来说这并非

好消息。 

 

 点评： 

3月非农数据公布后芝商所 FedWatch 工具显示，美联储 5月加息 25基点的

概率升至近 70%，数据公布前这一概率在 50%左右。美国国内有分析指出，劳动

力市场正在降温，但速度没有美联储希望的那么快。5月加息可能会继续给劳动

力市场降温，即便这么做可能对遏制银行业危机蔓延非常不利。 

整体看，3月非农继续转弱，但劳动参与率和平均时薪继续上涨均显示抗通

胀的任务十分艰巨，美联储很有可能在 5月继续加息，目前市场开始关注本周的

美国 CPI 数据，以评估美联储的措施是否有明显成效，金价短期震荡或许非常频

繁；同时美联储周度披露的商业银行资产负债表格 H.8 显示，在硅谷银行倒闭后

的两周（截至 3 月 22 日和 3 月 29 日），美国商业银行贷款和租赁贷款出现了有

记录以来的最大两周跌幅，表明在银行业危机之后，美国信贷状况出现了历史上

最严重的收紧。整体看，美国经济衰退的大前景愈加明确，这利好中远期金价继

续反弹。 

目前金银处于开启中长期涨势前的震荡筑底阶段，金银均适合在一定区间内

高抛低吸操作，金价已经突破 2000 大关，在 3 月非农推升 5 月加息预期的情况
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下，金价极有可能在本周跳空下跌后震荡，而后继续震荡上行。参考震荡范围在

1978-2030 美元/盎司，前者是 1804 至 2032 的 23.6%回撤位；银价参考震荡范围

在 23.90-25.50 美元/盎司，在金银短期反复震荡筑底结束之后，随着美国经济

衰退的逐渐到来和美联储升息政策彻底结束之后，对金银后市应继续保持牛市整

体思路。 
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