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事件：

当地时间 2026年 6月 5日，美国 5月份劳动力数据出炉。数据
显示，美国 5月非农就业人口大幅增加 17.2万人，远超市场此前预期
的 8.8万人，同时，5月失业率持平于 4.3%。

观点：

 美国 5月份非农就业数据超预期，有色金属价格受挫。美东时间
2026年 6月 5日，美国劳工统计局公布了 5月份的非农就业及失
业率数据。在 3 月和 4 月非农就业合计上修 9.3 万人情况下，5
月非农就业人口新增 17.2万人，远超市场预期的 8.8万人，创下
两年多最大增幅。同时，5月失业率持平于 4.3%。数据公布后，
华尔街对美联储的降息预期继续大幅调整，加息预期显著提升，
紧缩交易概率上升，资本市场大幅波动。当地时间 6月 5日，美
国三大股指全线收跌：道指跌 1.35%；标普 500 指数跌 2.64%；
纳指暴跌 4.18%，创 2025年 4月以来最大单日跌幅。美债收益率、
美元指数则强势上行：10年期美债收益率一度升至 4.55%，美元
指数上冲至 100 以上。贵金属遭遇重挫。当地时间 6 月 5 日，
COMEX 黄金期货跌 3.35%报 4353.90 美元/盎司，COMEX 白银
期货跌 8.08%报 68.00美元/盎司。

 短期加息预期集中计入，贵金属或仍承压。具体看就业数据，新
增就业主要集中在休闲、餐饮、政府等方向：休闲酒店业领跑 5
月用工增量，新增 7万人，远高于过去 12个月 1.4万人的月均增
幅；其中餐饮酒吧用工新增 4.8万人，地方政府岗位结束下降，
新增 5.5万人。考虑到美加墨世界杯开幕在即，以上行业就业景
气度较高或为短期因素，但就业数据带来的市场紧缩交易预期无
疑将对金属价格形成持续压制。面对表现超预期的经济和就业数
据，通胀可能成为美联储考虑的头号问题，加息预期摆上台面，
高风险资产及金属价格承压。目前来看，市场正持续消化这一次
数据冲击，但同时地缘博弈背景下黄金的长期防御性需求逻辑仍
在，在美联储政策利率真正见顶并转向之前，金属市场预计将持
续波动。

 评级与投资建议：美国经济维持韧性，同时中东冲突抬高物价水
平和通胀预期，叠加本次非农数据超预期，市场计价美联储降息
空间被压缩、或将开启加息周期。紧缩交易预期下，有色金属市
场持续承压。但是，从地缘动荡、央行购金等长期逻辑来看，黄
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金等贵金属长周期拐点仍未到来，建议对价格波动保持关注。维
持行业“推荐”评级，建议关注优质龙头紫金矿业（601899.SH）、
山东黄金（600547.SH）等。

 风险提示：地缘冲突持续；美国通胀高企；美联储开启加息周期；
海外主要经济体衰退风险；数据引用风险。

表：重点关注公司及盈利预测

股票代码 股票简称
2026/06/08 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2025A 2026E 2027E 2028E 2025A 2026E 2027E 2028E
600547.SH 山东黄金 26.46 1.03 1.93 2.58 2.89 60.5 13.71 10.26 9.16 买入

601899.SH 紫金矿业 28.05 1.95 2.84 3.25 3.67 28.6 9.88 8.63 7.64 增持

数据来源：Wind，华龙证券研究所
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