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    美国4月非农就业人数意外骤降，失业率抬升，引发金融市场动荡

。数据显示4月非农就业人数仅增加26.6万，预期增加100万，前值

91.6万，大幅不及预期，利空美元，利多金银。该报告减轻了美联储近

期压力，强化了宽松货币预期，欧洲美元期货显示，市场继续充分计价

美联储在2023年3月首次加息的可能性。美股高开高走，美国10年期国

债收益率大幅下挫。4月失业率升至6.1%，高于预期的5.8%，退休人员

激增以及福利限制了劳动力供应，显示了待业人员与工作岗位匹配间存

在摩擦性失业挑战。随着疫苗的接种和活动限制的放宽，饭店、酒店行

业等增加了33.1万个职位，但仍敌不过其他行业就业人数的减少，制造

业和建筑业等行业雇主正努力寻找工人。劳动市场出现紧缩。4月平均

每周工作时长增加到35小时，说明雇主正在以加班的方式弥补劳动力的

不足。除此之外，平均时薪增加到30.17美元，但这并没有为招聘增加

优势。分析认为4月非农数据差强人意的原因有，高于工资的政府救济

金使人们丧失工作的意愿，再加上对疫情的担忧，使一部分人不愿意工

作，这部分消极寻找工作的人被归为临时裁员，这也是4月临时裁员人

数激增的原因之一。其次是因为学校和幼儿园的未完全复工，导致部分

家庭不得不在家照顾孩子。还有一部分失业的人因不具备现有工作需要

的技能或不愿转为新行业。美国财长耶伦表示4月就业报告强调了美国

经济复苏的漫长过程，考虑如何更好地重建经济仍旧很重要。拜登表示

让美国经济恢复疫情前运转需要时间，强调了政府经济行动的重要性。

市场宽松预期增强，减少先前对提前缩减购债规模的担忧。我们认为，

美元指数单边下行的基础并不牢靠，通胀上升预期叠加实际利率回升将

对美元有所支撑，因此建议不宜过分看空美元；看多短端的5年期美

债，对长端持保留态度，预计高估值资产仍有压力，黄金反弹未出现结

束迹象。
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时间 4月 3月 2月 1月 去年同期

新增非农就业 266 916 468 233 -20679

时间 4月 3月 2月 1月 去年同期

失业率 6.1 6.0 6.2 6.3 14.8

时间 4月 3月 2月 1月 去年同期

初值 266 916 379 166 -701
修正值 --- 770 468 233 -20679

1.1 新增非农就业人数月数据（单位：千人）

资料来源：wind

1.2 失业率月数据（单位：%）

一、数据概况 

【点评】
    失业率上升至6.1%，超过
预期5.8%，前值6%。失业率抬
升，新增就业人数降低，说明
可用劳动力短缺加剧。

【点评】
    4月非农就业人口增加26.6
万，大幅不及预期100万，相比
前值减少71%。4月招聘步伐放
缓，此前经济学家对4月非农就
业人口增幅预期过于乐观。

资料来源： wind

1.3 美国非农数据修正值变动（单位：千人）

资料来源：wind

【点评】
    4月，劳工部对美国3月非
农就业人口下修至77万人，但
仍远高于2月的数据。
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时间 4月 3月 2月 1月 去年同期

劳动参与率 61.7 61.5 61.4 61.4 60.2

就业人口比例 57.9 57.8 57.6 57.5 51.3

时间 4月 3月 2月 1月 去年同期

新增就业人数 218 780 558 122 -19731

时间 4月 3月 2月 1月 去年同期
商品生产 -16 166 -20 -7 -2378
服务生产 234 542 649 129 -17353

政府 48 62 -86 111 -948

【点评】
    从行业看，三个行业4月就
业人数相比3月都出现大幅减
少，其中减少最多的是商品生
产业。休闲和酒店业有最多就
业人数33.1万,这与各州相对放
宽的政策有关，但该行业增加
的就业人数不足以抵消其他行
业减少的就业人数。临时工减
少11.1万人，制造业减少1.8万
人，因此整体来看，4月就业呈
下降趋势。

【点评】
    4月私人部门新增就业人数
为21.8万人，远低于预期93.8
万人，前值78万人。私人部门
新增就业人数占新增非农就业
人数的82%。

资料来源：wind

2.3 新增非农就业人数行业数据（单位：千人）

资料来源：wind 

2.1 劳动参与率与就业人口比例（单位：%）

资料来源：wind

2.2 私人部门新增非农就业（单位：千人）

【点评】
    4月劳动参与率仍继续上
升，较前值上浮2个百分点；就
业人口比例上升一个百分点。
随着疫苗接种率增加，财政刺
激政策和宽松的商业限制的实
施，为美国消费支出提供动力
。但是仍有许多企业声称找不
到足够的工人，这种就业现象
可能会限制未来几个月美国的
经济增长。

二、就业数据
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时间 4月 3月 2月 1月 去年同期

松弛工作条件 3949 4592 4661 4691 9836
只能找到非
全日制工作 970 982 1,154 986 705

时间 4月 3月 2月 1月 去年同期

平均周工时 35 34.9 34.6 35 34.2
制造业

平均周工时 40.5 40.5 40.3 40.4 38

资料来源：wind

时间 4月 3月 2月 1月 去年同期

平均时薪总计 30.17 29.96 30 29.92 30.07

资料来源：wind

【点评】

        4月非全日制的形式工作

人数继续下降，意味着全日制
工作较为充足，以鼓励从事非
全日制工作的人离开岗位。

二、就业数据

【点评】
    4月美国私人部门平均时薪
升高，同比增加0.33个百分
点，环比增加0.7个百分点，是
今年第二次平均时薪达到30美
元以上，可以看出雇主正试图
以更高的薪资吸引劳动者，招
聘更多的员工。但这种高薪情
况在今年2月也出现过，之后3
月的就业人数激增，平均时薪
回落。

【点评】
    4月，私人非农部门平均周
工时为35小时，较前值有所提
升，总体处于持续上升趋势。
制造业平均周工时为40.5小
时，与前值一样，正在逐步回
升到疫情的水平。

2.4 非农部门由于经济原因从事非全日制工作人数（季调，单位：千人）

资料来源：wind

2.6 私人非农部门平均工资同比增长率（单位：%）

2.5 私人非农部门工作时间（单位：小时）
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时间 4月 3月 2月 1月 去年同期

完成临
时工作

6387 6226 6586 6997 20662

退职者 842 777 701 653 569

新进入者 652 497 582 542 423

再进入者 2072 2253 2124 1963 1506
资料来源：wind

资料来源：wind

时间 4月 3月 2月 1月 去年同期

平均数 28.8 29.7 27.6 26 6.1

中位数 19.8 19.7 18.3 15.3 1.9

资料来源：wind

【点评】
    4月完成临时工作的失业人
数、退职者、最新事业的人数
都出现上升，再次失业人数下
降。其中退职者和最新失业人
数为今年最高值，说明就业市
场的失业问题还是有待解决，
劳动力市场复苏还需要一段时
日。

【点评】
    相比3月各个行业的失业人
数，4月分各个行业的失业人数
都有显著减少，达到负增长状
态，尤其是休闲和酒店业。制
造业的失业人数增长8.1万人，
高于3月份5.6万人。

三、失业数据

3.1 失业原因分析（单位：千人）

3.2 当月行业失业人数变化（单位：千人）

【点评】
    4月，美国失业持续时间出
现回落，说明失业率增加，但
是平均人们的失业时间在缩短
。尽管短期就业市场的不及预
期，但仍处于复苏阶段。

3.3 失业持续时间（单位：周）
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时间 4月 3月 2月 1月 去年同期

小于5周 24.8 22.4 21.9 22.4 62

大于27周 43 43.4 41.5 39.5 4.4

数据来源：wind

时间 4月 3月 2月 1月 去年同期

考虑消极失业 7.2 7.1 7.3 7.4 16

考虑边缘失业 10.4 10.7 10.1 10.1 22.8

数据来源：wind

三、失业数据

四、就业变化扩散指数

【点评】
    1、6个月就业变化扩散指
数有所回落，但回落程度不
大，影响较小。3、12个月就业
变化扩散指数上升，其中12个
月的上升幅度最大，从3月份的
21.2上升至83.7，说明尽管4月
的新增就业人数不尽人意，但
是劳动市场复苏仍指日可待。

【点评】
   考虑消极失业的失业率出现
小幅抬升，考虑边缘失业的失
业率延续回落，说明美国新增
的失业者被认为是不积极寻找
工作。

4.1 就业变化扩散指数（单位：%）

3.4 失业时间占比分布（单位：%）

3.5 劳动力未充分利用条件下的失业率（单位：%）

数据来源：美国劳工部统计局

【点评】
    4月，只有失业时间少于5
周的人数在增加，失业时间在5
周以上的人数在减少。说明那
些因为疫情原因失去工作的
人，正在陆续工作。短期失业
人数的增加可能受到没有完全
复工的影响，例如学校，家长
需要照顾孩子；或者是对薪资
的不满意导致。
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