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[Table_Title] 

就业市场强劲，2 年期美债正式倒挂 

3 月美国非农数据点评 

  [Table_Summary] 报告摘要 

事件： 

2022 年 4 月 1 日，美国非农数据公布，新增非农就业 43.1 万人，预

期 49 万人，前值 67.8 万人，修正为 75 万人。 

 

数据要点： 

美国 3月非农新增人数略低于预期，但仍保持逾 40 万人的高增速。 

3 月非农新增 43.1 万人，不及市场期的 49 万人，创去年 11 月以来的

最小增幅。但 3 月非农新增人数仍保持较高增速，这是 2021 年 5 月

以来连续第 11 个月美国非农就业人数增长超过 40 万人，创 1939 年

以来就业人数连续增长时间最长一次。同时，1 月和 2 月非农新增就

业人数均被上修，2 月新增非农就业人数从初值 67.8 万人上修为 75

万人。修正后，今年 1月和 2月新增就业人数较此前高出 9.5 万人。 

失业率继续下降，劳动参与率维持上升态势，就业意愿持续回升。 

3 月失业率下降至 3.6%，超出预期的 3.7%，前值 3.8%。失业率持续

改善，刷新 2020 年 2 月以来新低。劳动参与率增加至 62.4%，前值

62.3%。劳动参与率继续维持上升态势，较前一个月上升 0.1 个百分

点；相比于 2020 年 2 月疫情爆发前，仅相差约 1 个百分点。显示美

国劳动力市场充分恢复，表现较为强劲，就业复苏步入正轨。通胀持

续维持高位、家庭储蓄减少和工资稳定增长或为吸引更多美国人就业

的主要因素。 
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休闲和酒店业、专业和商业服务、零售贸易和制造业为 3月非农新增

就业的主要来源。 

数据显示，休闲和酒店业、专业和商业服务、零售贸易和制造业的就

业继续显著增长，为 3月非农新增就业的主要来源。其中，休闲和酒

店业新增 11.2 万人，专业和商业服务业新增 10.2 万人。此外，包括

社会救援、建筑和金融活动在内的其他行业也显示不同幅度的就业岗

位增加。各州纷纷取消防疫措施加上居民对新冠疫情的担忧下降，新

冠疫情对商业活动的影响持续减弱，更多的工人重返劳动力市场。 

平均时薪同比增长略高于预期，强劲的薪资增长持续吸引人们进入劳

动力市场。 

3 月平均每小时工资同比增长 5.6%，前值为 5.1%，工资增长略高于预

期的 5.5%，增长势头仍然强劲。目前，劳动力市场供应短缺且通胀形

势严峻，造成工资上行压力。从工作时长来看，3 月平均每周工作时

长为 34.6 小时，前值为 34.7 小时，有轻微幅度的下降。就业市场当

前的紧张状况也使得公司通过调整工作时间以及增加福利支出等方

式来吸引劳动力，提升居民就业意愿。 

此次非农数据为 5月 FOMC 会议加息 50BP 提供支撑； 2 年期与 10 年

期美国国债收益率曲线再度倒挂。 

近几周美联储票委集体转鹰，包括鲍威尔在内的多名美联储官员纷纷

表态支持更积极的货币政策，以遏制当前的过高通涨。良好的就业市

场是美国能够应对加息的主要原因，3 月非农数据显示美国劳动力市

场表现仍保持强劲，逐步恢复趋近疫情前的就业水平，这为美联在 5

月 FOMC 会议储加息 50BP 提供了更充分的理由。此外，随着非农数据

的发布，市场加息预期提高， 2 年期与 10 年期国债收益率曲线再度

倒挂。 

 

风险提示： 



 
债券点评报告 

P3 3 月美国非农数据点评 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                          守正 出奇 宁静 致远 

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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