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 事件： 

上周五（9月 1日）美国劳工统计局数据显示，美国 8月非农新增就业 18.7

万人，预期 17 万人，但 7月份非农新增就业人数从 18.7 万人下修至 15.7 万人，

6 月份非农新增就业人数从 18.5 万人下修至 8 万人，修正后 6 月和 7 月新增就

业人数合计较修正前低 11 万人。值得注意的是，今年来的每个月，非农就业人

数都有所下修。8 月份失业率意外飙升至 3.8%，创去年 2月以来新高，失业人数

增加 51.4 万人，达到 640 万人。8 月平均每小时工资同比为 4.3%，符合预期，

前值 4.4%；环比增速为 0.2%，预期 0.3%，前值 0.4%。 

 

 点评： 

有华尔街机构指出，美国 8月劳动力参与率令人惊讶地上升至 62.8%（之前

为 62.6%），达到 2020 年 2 月疫情之初以来的最高水平。这对美联储来说是好消

息。对于失业率的大增，分析师 Katia Dmitrieva 认为，这看起来是因为劳动力

市场上有更多的人在积极寻找工作或就业。 工资数据略低于预期也表明美联储

有更多的喘息空间。不过“美联储通讯社”华尔街日报记者 Nick Timiraos 表示，

7 月比 6 月多了两个周末，这往往会导致薪资月率上行。8 月则相反，比 7 月少

了两个周末。这并不影响同比数据，但它可能夸大了 7月的工资涨幅和 8月工资

疲软的程度。数据发布后，互换市场显示年内美联储再度加息的可能性下降，且

美联储降息 25 个基点的预期时间从明年 6 月提前至 5 月。据 CME“美联储观

察”(FedWatch)，数据发布前，市场预计美联储 9月不会加息的概率为 89%，11

月加息 25 个基点的概率有 41%；数据发布后，市场预计美联储 9 月不加息的概

率升至 93%，11 月加息 25 个基点的概率降至 31%。 
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目前金银已经度过了震荡筑底阶段并开始新的战略性涨势，美联储在 6月暂

停加息之后 7 月恢复加息 25 基点，但金价的整体涨势并未打断；8 月非农令 9

月不加息几乎板上钉钉，11 月加息的概率下滑，这显示就业市场正在趋冷，如果

9 月和 10 月的非农报告也和 8 月类似或进一步恶化，那么 7 月加息很有可能就

是本次加息周期的最后一次。目前金价已经稳定在 1900 美元/盎司上方，并且已

经触及 1950 美元，有理由相信金价再次突破 2000 美元大关和前高 2079 的仅是

时间问题，金价短线下跌是逢低做多的良好机会；银价同样处在短线下跌，但二

者整体走高的趋势完全未变，银价的整体目标先放在小前高 26 美元/盎司附近，

在金银紧密联动、金银比回落至 80 附近的情况下，金银比走高将同时利好金价

和银价。 
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