
 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

DONGXING SECURITIES

宏
观
经
济 

东
兴
证
券
股
份
有
限
公
司
证
券
研
究
报
告 

就业质量提高，薪资强劲 
---美国7月非农点评 

  2019 年 8月 3日 

 宏观经济 事件点评 
 

 

王宇鹏  宏观经济分析师 执业证书编号：S1480519070003 

wangyp_yjs@dxzq.net.cn  010-66554151  

康明怡  研究助理  

 kangmy@dxzq.net.cn  
  

事件： 

美国 7 月非农就业增加 16.4 万，预期 16.5 万。失业率 3.7%，符合预期，前值 3.7%。劳动参与率 63%，

前值 62.9%。平均时薪环比 0.3%，预期 0.2%，前值 0.2%，同比 3.2%。 

 

观点： 

7 月非农就业总数略不及预期，但就业数据质量有所提高。表现为长期失业时间显著缩短，兼职工作人数下

降，汽车行业新增就业显著。从工作时长看，略显疲软，但仍处于平均周期之上。薪资增速略超预期，大幅

跑赢通胀，对 3 季度消费提供有力支撑。鉴于目前复杂的贸易局势，良好的就业数据不影响美联储的货币政

策。 

 

1. 就业数据质量提高，失业时间缩短，加班时长下降，汽车行业新增就业显著。 

1）长期失业时间显著缩短。7 月总失业人数 6.1 百万，几乎没有变化。其中失业 5 周之内的增加了 24 万，

达到 2.2 百万，而长期失业（超过 27 周）的人数下降了 24.8 万，达到 1.2 百万。平均失业时间 19.6 周，

为近期首次下降至 20 周以下。 

2）兼职工作人数下降。7 月非自愿兼职工作人数下降 36.3 万，达到 4 百万。过去 12 个月中，非自愿兼职

工作人数共下降 60.4 万，7 月显著下降是为首次。 

3）制造业就业数据显示温和状态，但汽车行业新增就业显著上升。制造业新增 1.6 万，其中主要来自汽车

及其配件 7.2 万，为近几个月来首次明显增加。但加班时长明显下降，7 月非管理人员加班时长为 4 小时，

前值 4.2，去年 7 月为 4.5。加班时长是就业数据中最具有顺周期性的指标，加班时长 4 小时为周期平均水

平，显示制造业整体就业仍处于温和状态。 

4）新增岗位主要来自服务业。专业技术 3.1 万，其中 IT 业占 1/3；医疗服务 3 万，其中门诊保健占 2/3；

社会服务 2 万；金融服务 1.8 万，主要是保险相关。此外，建筑业持续低迷，与投资数据相符。 

 

2．劳动力市场整体健康，对 3 季度消费形成有力支撑，对美联储降息节奏没有影响。 

劳动力市场较前期紧张程度有所放缓，整体仍旧强劲。失业率不变，薪资增速大幅跑赢 CPI 对 3 季度消费

形成有力支撑。鉴于目前贸易局势存在不确定性，目前劳动力市场数据无碍美联储降息节奏。 
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结论： 

薪资增速强劲，对 3 季度消费形成有力支撑，不影响美联储降息节奏。 

风险提示：中美贸易摩擦继续。
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