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事件： 

美国 12 月季调后非农就业人口新增 14.5 万人，预增 16.4 万；失业率 3.5%，预期 3.5%，前值 3.5%；平均

每小时工资同比 2.9%，预期 3.1%，前值 3.1%；就业参与率 63.2%，前值 63.3%。 

 

观点： 

整体劳动力市场仍处于紧绷状态，宏观就业数据尚未显现疲软。制造业疲软没有改善，服务业仍旧支撑新增

就业。薪资增速对消费仍有力支撑。波音事件对就业影响将开始显现。 

 

1. 服务业就业持续强劲，汽车制造就业萎缩。 

1） 就业人口占比维持最高位，行业扩散指数回落。就业人口占总人口比保持半年内最高位 61%，与前值持

平。高中文凭以下失业率由 10 月高点持续回落，5.2%，前值 5.3%。失业 5 周之内的人数连续三个月上

升，比上月增加 3.9 万。平均工作时长与前 4 个月持平，为 33.5.小时。制造业扩散指数 44.7，前值 65.8；

所有私人部门为 57，前值 65.7。两个扩散指数均从前高回落，低于去年同期水平，高于今年 10 月低点。 

2） 非服务业持续疲软。自 5 月就业高峰后，除原油天然气开采就业增加外，采矿挖掘行业就业持续下降，

12 月继续减少 0.8 万人。建筑行业增加 2 万人，主要集中于非住宅类，2019 年新增就业约为 2018 年

的一半。制造业减少 1.2 万人，2019 年新增就业不及 2018 年的五分之一。12 月数据中耐用品（-0.7

万）和非耐用品（-0.5 万）均有减少。耐用品行业中只有半导体相关电子行业就业增加，其余包括汽车

行业呈现普遍降低。非耐用品行业中除了石油煤炭和化工有所增加，其余如服装、食品就业均呈现下降，

其中食品行业就业下降是近期数据中首次出现。 

3） 服务业支撑就业，医疗保健和休闲娱乐持续成为新增就业主力。新增就业基本来自服务行业，14 万人。

零售行业是服务业新增就业的亮点行业，增加 4.1 万人，其中服装零售 3.3 万，为近期首次出现回暖，

建筑材料园艺等 0.7 万。医疗保健增加 2.8 万人，略有回落，但它是 2019 年就业增长最强劲的行业，

反应了美国养老健康医疗产业的发展。休闲娱乐增加 4 万人，反应了服务消费的强劲。运输行业减少 1

万人，主要来自邮差减少 0.9 万人。运输行业 2019 年新增就业约为 2018 年的四分之一。其中铁路运输

企稳迹象进一步增强，增加 700 人，扭转了近期铁路运输的低迷现象。而卡车运输就业持续减少，为-0.35

万人。金融行业增加 0.6 万，前值 1.3 万，增幅持续回落。 
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2．劳动力市场整体健康，制造业局部放缓。波音事件影响将开始显现。 

劳动力市场仍旧非常紧绷。劳动力市场仍旧呈现服务业与非服务业鲜明的就业旺衰对比。11 月褐皮书显

示制造业收缩无论是从区域还是行业看均没有扩散。由于非制造业整体非常强劲，抵消了制造业的疲软，甚

至用工荒成为有的企业无法扩张的主要原因。从制造业流出的失业人员可以迅速在其他行业找到工作，劳动

力市场整体仍处于紧绷状态，宏观就业数据没有因为制造业的收缩而显现疲软。整体劳动力市场仍处于紧绷

状态，因此宏观就业数据尚未显现疲软。  

由于波音事件持续发酵，对其供应链的潜在影响将开始显现。近日，波音 737 Max 供应商 Spirit 

Aerosystems 因该机型长期停产，导致该公司无法承受成本，将裁员 2800 人。该事件表明波音事件对美国

制造业的影响尚未开始也远未结束。 

劳动力成本方面，低技能岗位面临愈来愈大的薪资上涨压力。薪资增速虽有所回落，但仍大幅跑赢 CPI，

对消费形成有力支撑。 

结论： 

整体劳动力市场仍处于紧绷状态，宏观就业数据尚未显现疲软。制造业就业没有任何起色，波音事件对制造

业的影响将开始显现。薪资增速对消费仍有力支撑。 

风险提示：中美贸易战。
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