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就业增长放缓，薪资表现相对强劲

    美国7月非农就业人口增加16.4万人，略微低于预期的
16.5万人，前值小幅下修至19.3万人，表明企业扩张速度放
慢，经济增长放缓，利空美元，利多黄金。失业率与上月持
平录得3.7%，目前失业率持续低于自然失业率，工资有上升
压力。薪资数值表现相对强劲，预示工人手中现金变多，刺
激消费。7月劳动参与率与就业人口比例均较前值上浮1个百
分点，说明就业市场还在吸引更多的人参加工作。制造业平
均周工时持续低于41小时，表明经济仍在挣扎中。7月退职率
为13.8%，较上月有所下降，意味着愿意放弃现有工作的人有
所减少。不及预期的非农数据加之贸易紧张局势升级，均增
强了外界对美联储将在9月再次降息的预期，市场避险情绪升
温，中短期我们维持先前看多黄金的观点。美元指数区间震
荡为主，人民币汇率方面有宏观基本面支撑，不存在持续大
幅贬值基础。
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时间 7月 6月 5月 4月 去年同期

新增非农就业 164 193 62 216 178

时间 7月 6月 5月 4月 去年同期

失业率 3.7 3.7 3.6 3.6 3.9

时间 7月 6月 5月 4月 去年同期

初值 164 224 75 263 178

修正值 —— 193 62 216 157

1.1 新增非农就业人数月数据（单位：千人）

资料来源：wind

1.2 失业率月数据（单位：%）

资料来源： wind

1.3 美国非农数据修正值变动（单位：千人）

资料来源：wind

【点评】
    7月，劳工部对美国6月非农
就业人口下修至19.3万人；对5月
数据也向下调整至6.2万人，表明
企业扩张速度放慢，经济增长放

缓。

一、数据概况 

【点评】
    7月，美国失业率录得3.7%，
与上月持平。目前失业率持续低
于自然失业率，工资有上升压力

。

【点评】
    7月,美国劳工部公布数据显
示新增非农就业人数为16.4万
人，略微低于预期值的16.5万人
。利空美元，利多黄金。
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时间 7月 6月 5月 4月 去年同期

劳动参与率 63 62.9 62.8 62.8 62.9

就业人口比例 60.7 60.6 60.6 60.6 60.5

时间 7月 6月 5月 4月 去年同期

新增就业人数 148 179 81 195 173

时间 7月 6月 5月 4月 去年同期
商品生产 15 29 5 37 38
服务生产 133 150 76 158 135

政府 16 14 -19 21 5

2.1 劳动参与率与就业人口比例（单位：%）

资料来源：wind

2.2 私人部门新增非农就业（单位：千人）

【点评】
   7月劳动参与率与就业人口比
例均较前值上浮1个百分点，说明
就业市场还在吸引更多的人参加
工作。

二、就业数据

资料来源：wind

2.3 新增非农就业人数行业数据（单位：千人）

资料来源：wind 

【点评】

    分行业来看，商品生产部门

增加1.5万人，服务生产部门增加
13.3万人，不过较上月均有所减
少；政府部门增加1.6万人，连续
三个月维持增长。

【点评】
   7月私人部门新增就业人数为
14.8万人，我们认为贸易摩擦带
来的影响已有体现。
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时间 7月 6月 5月 4月 去年同期

松弛工作条件 2323 2669 2565 2865 2831
只能找到非
全日制工作

1350 1326 1333 1437 1429

时间 7月 6月 5月 4月 去年同期

平均周工时 34.3 34.4 34.4 34.4 34.5
制造业

平均周工时
40.4 40.7 40.6 40.6 41

资料来源：wind

时间 7月 6月 5月 4月 去年同期

平均时薪 27.98 27.9 27.82 27.75 27.11

资料来源：wind

2.4 非农部门由于经济原因从事非全日制工作人数（季调，单位：千人）

资料来源：wind

2.5 私人非农部门工作时间（单位：小时）

二、就业数据

【点评】

   7月非全日制的形式工作人数

持续下降，意味着全日制工作较
为充足，以鼓励从事非全日制工
作的人离开岗位。

2.6 私人非农部门平均工资同比增长率（单位：%）

【点评】
    7月，美国私人部门平均时薪
同比增加3.21个百分点，环比增
加0.28个百分点。薪资数据表现
仍然相对强劲，预示工人手中现

金变多，刺激消费。

【点评】
    7月，私人非农部门平均周工
时为34.3小时，较前值有所缩
短，不过总体处于稳定。制造业
平均周工时为40.4小时，持续低
于41小时，表明经济仍在挣扎中

。
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时间 7月 6月 5月 4月 去年同期

完成临
时工作

2798 2736 2664 2651 2996

退职者 833 888 803 737 835

新进入者 595 541 599 530 592

再进入者 1810 1868 1870 1926 1804

资料来源：wind

资料来源：wind

时间 7月 6月 5月 4月 去年同期

平均数 19.6 22.2 24.1 22.9 23.1

中位数 8.9 9.6 9.1 9.4 9.6

资料来源：wind

【点评】
   7月退职率为13.8%，较上个月
有所下降，意味着愿意放弃现有
工作的人减少了。

【点评】
   7月美国劳工部称，专业商业
服务、医疗业、金融行业就业人
数录得增加。

3.1 失业原因分析（单位：千人）

3.2 当月行业失业人数变化（单位：千人）

【点评】
   7月，美国失业持续时间连续
三个月持续缩短，显示就业情况
有所好转。

3.3 失业持续时间（单位：周）

三、失业数据
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时间 7月 6月 5月 4月 去年同期

小于5周 36.3 32.8 37 32.7 33.3

大于27周 19.2 23.7 22.4 21.1 22.6

数据来源：wind

时间 7月 6月 5月 4月 去年同期

考虑消极失业 4.6 4.6 4.4 4.4 4.7

考虑边缘失业 7 7.2 7.1 7.3 7.5

数据来源：wind

3.4 失业时间占比分布（单位：%）

3.5 劳动力未充分利用条件下的失业率（单位：%）

【点评】
   7月，失业持续时间为5周或更
少的数值增加意味着公司裁员相
应增长，27周或更长时间占比有
所回落，有利于社会安定。

数据来源：美国劳工部统计局

4.1 就业变化扩散指数（单位：%）

三、失业数据

四、就业变化扩散指数

【点评】
    除短期就业变化扩散指数有
所回升，显示劳动力市场增长强
劲，其余就业变化扩散指数均出
现不同程度回落，不过变化幅度
不大，影响有限。

【点评】
    U6是指部分失业率，计算公
式是(寻找全日制劳动的失业人口
+寻找部分工作的失业人口+目前
从事部分工作的人口的一半)/劳
动力人口。当前失业率不高，U6
指标变化不大，体现就业市场较
为稳定。

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

50.00

2
0

07
-0

1

2
0

07
-0

8

2
0

08
-0

3

2
0

08
-1

0

2
0

09
-0

5

2
0

09
-1

2

2
0

10
-0

7

2
0

11
-0

2

2
0

11
-0

9

2
0

12
-0

4

2
0

12
-1

1

2
0

13
-0

6

2
0

14
-0

1

2
0

14
-0

8

2
0

15
-0

3

2
0

15
-1

0

2
0

16
-0

5

2
0

16
-1

2

2
0

17
-0

7

2
0

18
-0

2

2
0

18
-0

9

2
0

19
-0

4

少于5周 5-14周 15-26周 27周以上 

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

2
0

07
-0

1

2
0

07
-0

9

2
0

08
-0

5

2
0

09
-0

1

2
0

09
-0

9

2
0

10
-0

5

2
0

11
-0

1

2
0

11
-0

9

2
0

12
-0

5

2
0

13
-0

1

2
0

13
-0

9

2
0

14
-0

5

2
0

15
-0

1

2
0

15
-0

9

2
0

16
-0

5

2
0

17
-0

1

2
0

17
-0

9

2
0

18
-0

5

2
0

19
-0

1

考虑消极失业（U5） 考虑边缘失业（U6） 

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

100.00

2
0

07
-0

1

2
0

07
-0

9

2
0

08
-0

5

2
0

09
-0

1

2
0

09
-0

9

2
0

10
-0

5

2
0

11
-0

1

2
0

11
-0

9

2
0

12
-0

5

2
0

13
-0

1

2
0

13
-0

9

2
0

14
-0

5

2
0

15
-0

1

2
0

15
-0

9

2
0

16
-0

5

2
0

17
-0

1

2
0

17
-0

9

2
0

18
-0

5

2
0

19
-0

1

1个月 3个月 6个月 12个月 

请务必阅读正文后的免责声明部分 6



  
宏观经济月报——美国就业形势报告解读

免 责 声 明

请务必阅读正文后的免责声明部分 7


