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[Table_Title] 

5 月非农数据表现强劲，加息预期升温。 
 

5 月美国非农数据点评 

  [Table_Summary] 报告摘要 

事件： 

2022 年 6 月 4 日，美国非农数据公布，新增非农就业 39 万人，高于

市场预期的 32.5 万人，前值 42.8 万人，上修为 43.6 万人。 

 

数据要点： 

美国 5月非农新增人数远超预期，就业市场保持强劲。 

5 月非农新增 39 万人，超出市场期的 32.5 万人，虽然较 4 月新

增非农人数有所下降，创 2021 年 4 月以来的新低，但绝对规模仍保

持高位。此外，4月新增非农就业人数由 42.8 万人上修至 43.6 万人。

5 月美国非农就业总人数为 15168.2 万人，持续接近疫情爆发前的

2020 年 2月的 15250.4 万人，与疫情前就业情况的差值逐月缩小，显

示美国劳动力市场强劲恢复势头仍较强。 

 

图表1：美国新增非农  
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资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

休闲和酒店业、专业和商业服务、教育和保健服务为 5月非农新

增就业的主要来源。 

数据显示，5 月非农就业增长贡献最大的行业分别是休闲和酒店

业、专业和商业服务、教育和保健服务。其中，休闲和酒店业就业人

数增加了 8.4 万人，专业和商业服务就业人数增加了 7.5 万人，教育

和保健服务业就业人数增加了 7.4 万人。美国经济持续快速恢复，休

闲和酒店业的新增就业仍为拉动非农就业增长的主导行业，服务业恢

复速度也较快。此外，其他多个行业就业人数也有不同程度的新增，

政府新增 5.7 万人，运输和仓储业新增 4.7 万人，制造业新增 1.8 万

人。值得注意的是，零售业 5月就业人数减少约 6.1 万人。 

 

图表2：美国新增非农细分行业 
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资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

劳动参与率有所回升，失业率略微下降。 

5 月劳动参与率 62.3%，前值 62.2%，较上月有所回升。另外，5

月失业率 3.6%，与 4月持平，如果看小数点后三位，失业率略微下降。

5月失业人数为 595 万人，较 4月小幅上升 0.15%，而就业人口增幅更

大为 0.2%，失业率出现小幅下降。就业市场缺口持续缩窄，失业情况

基本接近疫情爆发前的2020年 2月的失业率3.5%以及失业人数571.7

万人。 

图表3：美国劳动参与率  

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理 
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图表4：美国失业率  

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

平均时薪同比维持高增速，边际走弱趋势显现。 

5 月时薪环比增长 0.3%，略低于预期值 0.4%。5月时薪同比增速

为 5.2%，前值 5.5%，同比增速虽有缩放缓，但仍维持高位。当前薪

资压力仍较大，但边际显示出走弱趋势。从工作时长来看，5 月平均

每周工作时长为 34.6 小时，与 4 月持平。当前，美国劳动力市场维

持紧张状况，劳动力短缺，供需失衡问题突出，导致薪资水平居高不

下。薪资通胀压力不断加剧，薪资-通胀螺旋问题亟待解决。 

 

图表5：美国薪资增速  
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资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

5 月非农数据表现强势，加息预期升温。 

5 月非农数据表现仍强劲，为美国 6、7月加息 50BP 提供了支撑，

美国加息预期进一步升温。此前市场预期 9月将放缓紧缩货币政策节

奏，认为 9月能够暂停加息，然而现阶段强势的就业市场数据打破了

这一预期，9月之后货币政策尚存在较大不确定性。强劲劳动力市场、

薪资高增速以及通胀居高不下的现状均为美联储维持紧缩货币政策

以及进一步加息留有空间。 

 

风险提示： 

美国疫情扩散； 

地缘政治危机持续发酵； 

美联储货币政策收紧超预期。 
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