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7月非农数据的亮点与隐忧

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 

 

1) 7 月调查时间覆盖多州重启隔离措施期间，且劳动参与率未有大变化，

新增非农高于预期，失业率回落明显，表明就业市场整体温和复苏。另

外根据劳工部的预估，即使将可能的最大误差加上，7 月的失业率大概

比报告中的数值略高 1 个百分点，表明 7 月劳动力市场是取得了实质的

改善。 

2) 永久性失业人数恶化趋势已明显放缓。 

3) 服务业是就业主力，“接触式”行业继续保持缓慢复苏势头。 

 

 

1) 就业路漫漫。尽管失业率继续回落，但依然高于 08年金融危机时的最高

点。如果我们观察更宽口径的 U6 失业率，可以发现 U6 失业率依然高达

16.5%，就业市场整体依然严峻。另外，家庭调查回收率仍远低于疫情发

生前 12个月的水平，也可能在一定程度上影响劳工部的统计误差。 

2) 与非农相比，其他就业市场相关统计数据改善有限。初请失业金和续请

失业金人数近几周都徘徊不前，ADP就业人口总数环比改善仅 0.14%。而

制造业 PMI 和非制造业 PMI 中的就业分项分别为 44.3 和 42.1，明显低

于 50分界线，表明环比有恶化趋势。 
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图 1.1.1：美国 7 月新增非农就业数据略好于预期 
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1.1. 整体温和改善 

 疫情反弹背景下，新增非农高于预期，失业率回落明显 
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图 1.1.2：美国 7 月当日新增病例再创新高（单位：人） 
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图 1.1.3：失业人口结构分析（单位：千人） 
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图 1.1.4：7 月新增非农就业人数（按行业分布，单位：千人） 

 

Wind  

1.2. 数据背后的隐忧 

 就业复苏路漫漫 

图 1.2.1：失业率依然高企                         图 1.2.2：各口径失业率（%） 
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 其他来源就业数据改善有限 

图 1.2.3：初请、续请失业金人数高位徘徊（千人）    图 1.2.4：ADP 就业人口总数改善幅度较小 
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图 1.2.5：PMI 分项显示 7 月就业市场环比恶化 
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