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冠通期货热点评论 

--美国 2 月非农就业数据及其影响 
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 事件： 

美东时间 3 月 10 日周五，美国劳工部公布的最新数据显示：2 月非农新增

就业人数 31.1万人，预期为 22.5万人，前值为 51.7万人；2月失业率为 3.6%，

预期和前值均为 3.4%；平均时薪同比增长 4.6%，预期 4.7%，前值 4.4%；作为美

联储加息路径最依赖的关键指标之一，2月强于预期的非农报告或表明美联储将

以更快的速度加息。 

 

 点评： 

非农公布后：美联储 3 月加息 50BP 的概率为 64.6%，与数据公布前一致。

据 CME“美联储观察”：美联储 3月加息 25个基点至 4.75%-5.00%区间的概率为

35.4%，加息 50个基点至 5.00%-5.25%区间的概率为 64.6%；到 5月累计加息 50

个基点的概率为 28.7%，累计加息 75个基点的概率为 59.1%，累计加息 100个基

点概率为 12.3%。 

毫无疑问，美国就业市场仍很紧张，可能还很火热，这可能导致美联储加息

至更高水平并维持更长时间，以抑制通胀。劳动力市场正常化所需时间长于预期

的观点得到其他信号的支持。除了火热的劳动力市场外，根据路孚特的数据，本

周二 2 年期和 10 年期美债收益率之差一度触及创纪录的 103.5 个基点，随后收

窄至 102.4 个基点，倒挂程度创 42 年之最。而众所周知，收益率曲线倒挂是预

测经济衰退的最权威指标。数据显示，在 1990 年、2001 年和 2008 年经济衰退

之前，收益率曲线均出现了倒挂。 

 

整体看，迫于通胀压力仍然高企，包括因工资涨幅过快引发的通胀压力，美

联储不得不加大力度遏制通胀，结果市场预期美联储在 2 月初加息 25 点之后有
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可能恢复在 3月会议恢复加息 50基点，但目前市场预期 3月加息 50点的概率已

经比几天前下降，凸显市场认为随着利率高企美国经济进入衰退的可能性越来越

高，长短期美债收益率严重倒挂就是证据。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，金价参考震荡范围在

1790-1860美元/盎司，银价参考震荡范围在 19.50-21.50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令通

胀彻底下降到接近 2%之后，对金银后市应继续保持牛市整体思路。 
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