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近期，美国劳工部发布6月劳动力市场数据，最新数据显示美国
劳动力市场仍具韧性，但已开始降温。一方面，6月非农新增就
业录得37.2万人，较上月有所回落但仍具韧性。另一方面，多
个指标显示美国劳动力市场已开始降温。首先，从需求端来看，
5月职位空缺数从4月1140万下降至1125.4万人，连续第二个月
创下疫情以来的最大跌幅。其次，从供给端来看，6月劳动参与
率录得62.2%，回落至年初水平。与此同时，6月就业率较上月
同样有所下行。最后，从工资增速来看，平均时薪同比增速已
连续三个月回落至5.1%，环比增速持平于0.3%，指向工资增速
压力缓解，工资-通胀螺旋风险减弱。6月就业数据似乎并不支
持美国经济出现衰退的前景，但历史经验表明衰退并不总是在
就业数据中提前显现，后续这一风险仍需警惕。 

美国衰退前后非农就业人数变动（%） 

美国劳动参与率和职位空缺率（%） 
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