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此为2020年9月5日“US Aug job gain continued but less bright than it looks”的中文版  1 

美国8月劳动力市场复苏继续，但不及表面亮眼 
■ 人口普查临聘人员数量上升提振8月就业人数 

■ 失业率大幅回落至 8.4%，释放进一步的乐观信号 

■ 预计就业增长将继续落后于整体经济活动复苏 

 

新看点：9月4日，美国劳工统计局报告显示，美国经济于8月份总共增加了

137.1万个非农就业岗位，略微高于彭博一致预期的137.0万个，比起7月份

的173.4万增长，继续放缓。与此同时，失业率大幅回落1.8个百分点至8.4%

（市场预期：9.8%）。最近强劲的就业数据显示，劳动力市场的复苏正在

缓慢向前推进，尽管一直远远落后于消费者支出的反弹，以及随后工业产出

的修复。但这同时也表明，截止至目前失业救济金的突然大幅削减并未对美

国劳动力市场产生实质性影响。 

 

非农就业人数增速放缓，但被推迟的人口普查提供了短期的助力。这份报告

中最大的看点在于，8月份公共部门的就业人数增加了34.4万人，主要受到

被推迟的2020年人口普查临聘人员数量大幅上升的推动（原计划在春季展

开，但因疫情而推迟），其上月新增了23.8万个临聘人员。总的来说，政府

部门的就业人数占8月份月度新增就业人数的¼，但鉴于市场预期没有考虑

这一因素—根据总体就业人数和私营部门就业人数的预期差值（80,000）来

判断—这意味着如果对这一因素进行相应调整，那么非农就业人数实际是低

于市场预期的。值得注意的是，一旦人口普查结束，所有这些为2020年人口

普查而临时雇佣的人员将被解雇。其他行业中，零售业在8月份增加了24.9

万个岗位，是私营部门中最大的贡献者，专业服务（+19.7万）继续保持了7

月的强劲势头。就业人数增长放缓的主要原因是休闲和酒店行业上个月仅增

加了17.4万个岗位，进一步大幅放缓。此外，制造业仅增加了2.9万个岗

位，但与ISM制造业PMI中仍然低迷的就业分类指数趋势一致。 

 

失业率下降至8.4%获得市场广泛关注。根据家庭调查（不同于关于非农就

业的企业调查），就业人数激增了380万。但仍须指出的是，这些数据在历

史上比非农就业人数的数据波动性明显要大，而且要到明年才会进行修正。

8.4%的水平也表明失业率目前已降至全球金融危机后的峰值（10%）以

下，但我们不得不说失业率数据因疫情期间不完善的调查而一直颇有争议，

尽管劳工统计局称分类错误问题最近有所减少（8月为0.7个百分点）。上个

月，临时性失业减少了310万，但永久性的岗位流失增加了53.4万，这是一

个实质性的上升，可能预示着对长期失业的“疤痕效应”即将显现。此外，平

均时薪环比增加了0.4%，部分是因为专业服务职位进一步增加，与此同时

平均每周工时增加了0.1小时。 

 

我们的观点：我们认为最新的就业报告整体是正面的，但可能没有看起来那

么亮眼。如果市场预期将人口普查的临时雇佣人数计算在内，非农就业人数

就会逊于预测。虽然人口普查有可能会在9月份对非农就业作出进一步的贡

献，但人口普查一旦结束，这部分临聘人员最终将被解雇。好消息是，失业

救济金突然被削减至今并没有对劳动力市场造成实质性的影响，但我们认

为，劳动力市场复苏滞后于消费者支出的趋势将在短期持续下去。 
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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：流失及新增最多职位的行业 

 

 

 

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 8 月出现显著上升 

 

 

 

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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