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美国10月劳动力市场展现积极信号 

■ 受私营部门推动，新增就业人数略高于市场预期 

■ 失业率大超预期，下降了 1 个百分点至 6.9% 

■ 增长势头尚未停滞，但下行风险实质存在 

 

新看点：11月6日，美国劳工统计局公布的数据显示，美国劳动力市场10月

份总共增加了63.8万个非农就业岗位，略高于市场预期的58.0万个，较9月

份上修后的67.2万个进一步下降。与此同时，失业率下降了1个百分点至

6.9%（市场预期：7.6%），降幅远超预期。该数据表明，上月劳动力市场

基本维持了复苏的势头，就业增长按历史标准衡量仍处于相对高位，私营部

门的表现好于预期。此外，在近期新冠确诊病例暴涨的背景下，失业率意外

降至6.9%也从某种程度上稍许缓解了我们对劳动力市场短期下行风险的担

忧。 

 

私营部门就业人数超预期。10月份私营部门新增就业岗位90.6万个，远超市

场预期的68万个，也高于9月份的87.7万个。尤其是私营服务部门就业人数

显著增长：休闲和酒店业10月份新增了27.1万个岗位，其中饮食服务部门的

增长（增加19.2万个）贡献最大，但整个部门的岗位仍较2月份低350万个。

在其他方面，10月份专业服务业增加了20.8万个岗位；零售业增加了10.4万

个岗位，其中近三分之一的增长来自电子和家电商店（增加3.1万个），大

概率受购房者激增带来的相关需求提振。商品生产部门新增就业岗位12.3万

个，主要是由建筑业带动（增加8.4万个），但制造业再次表现疲软，仅增

加了3.8万个就业岗位，制造业岗位仍较2月份水平低62.1万个。 

 

公共部门就业岗位减少26.8万，严重影响了总体就业水平。联邦政府就业岗

位减少了13.8万，这主要是由于2020年全美人口普查临聘人员减少了14.7万

人。与此同时，地方（-9.8万）和州（-6.1万）政府教育部门也出现了岗位

流失。整体而言，非农就业人数自5月以来已恢复1,200万，但仍比疫情前的

峰值水平少了超过1,010万。 

 

失业率意外下跌1个百分点至6.9%。根据家庭调查（不同于关于非农就业的

企业调查），10月份失业人口减少了150万，远高于非农就业人数增长所隐

含的变化幅度，近几个月来这个数字显现巨大的波动。根据美国劳工统计局

的数据，由于疫情导致的分类错误问题已在上个月进一步缩小到0.3个百分

点。上月临时性失业减少了140万人，永久性的岗位流失在经历了两个月的

大幅增加之后略为降低。劳动参与率（+0.3个百分点）和就业人口比率

（+0.8个百分点）也有所提高。此外，平均时薪环比上升了0.1%，而平均

每周工时则维持不变。 

 

我们的观点：最新的就业数据总体上令人鼓舞，尤其是在私营部门，但我们

仍需保持清醒，非农就业人口数截止10月仍然比疫情前的水平少了1,010

万。随着美国每日新增确诊人数不断飙升，在接下来的某个时间点，不可避

免地会出现地方层面封锁措施再次收紧，这无疑会令服务业就业进一步承

压。最新的选举进展表明，出台非常大规模财政刺激的前景似乎相当渺茫。

尽管本次失业率意外大幅下跌，但由于财政政策方面的不确定性和冬季疫情

卷土重来的风险，今年最后一个季度和明年首季度的整体经济复苏仍面临不

小的下行风险。 
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相关图表 

图表 1：首次及持续申领失业救济人数  图表 2：失业率 

 

 

 

资料来源：彭博、招商证券（香港）研究部  资料来源：彭博、招商证券（香港）研究部 

 

图表 3：非农业就业人口变化  图表 4：ADP 私营部门就业人数变动 

 

 

 

资料来源：彭博、招商证券（香港）研究部  资料来源：彭博、招商证券（香港）研究部 
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图表 5：非农就业人口仍处于 2015 年的水平  图表 6：非农就业增长 – 行业分项 

 

 

 

资料来源：彭博、招商证券（香港）研究部  资料来源：彭博、招商证券（香港）研究部 

 

图表 7：劳动参与率  图表 8：失业人口数 

 

 

 

资料来源：彭博、招商证券（香港）研究部  资料来源：彭博、招商证券（香港）研究部 
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图表 9：劳动力需求  图表 10：永久性失业人数于 10 月出现小幅回落 

 

 

 
资料来源：彭博、招商证券（香港）研究部  资料来源：彭博、招商证券（香港）研究部 

 

图表 11：平均时薪及每周工时  图表 12：平均失业时长 

 

 

 

资料来源：彭博、招商证券（香港）研究部  资料来源：彭博、招商证券（香港）研究部 
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