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[Table_Title] 

8 月就业数据偏弱，9 月停止加息概率增大 

2023 年 8 月美国非农数据点评 

  [Table_Summary] 报告摘要 

事件： 

2023 年 9 月 1 日，美国 8 月非农数据公布，新增非农就业 18.7

万人，市场预期值为 17万人，前值由 18.7 万人下修至 15.7 万人。 

 

 

数据要点： 

 

美国 8月非农新增人数略高于预期，6-7 月大幅下修。 

8 月非农新增 18.7 万人，略高于预期的 17 万人，前值从 18.7 万

人下调至 15.7 万人,6 月更是大幅下修 10.4 万人至 10.5 万人，已连

续三个月低于 20 万人，就业市场降温，新增数有所放缓；但整体数

据不算太低，自 6月以来，新增就业人数整体呈现回升趋势，就业市

场依然表现出一定韧性。 

 

图表1：美国新增非农 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理 
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教育和保健服务仍然引领就业增长，运输仓储业新增人数较前值

大幅减少。 

数据显示，8 月非农就业增长主要源自教育和保健服务、休闲和

酒店业、其他商品生产。其中，教育和保健服务以 10.2 万人的增长

领先所有行业，与前值持平；休闲和酒店业就业人数增加了 4万人，

略高于前值 0.8 万人；其他商品生产就业人数增加了 2万人，略高月

前值 0.2 万人。较上月新增人数减少较大的行业为运输仓储业、批发

业，分别减少 2.4 万人和 1.3 万人至﹣3.4 万人和 0.47 万人。此外，

制造业、专业和商业服务就业人数由负转正，分别为 1.6 万人和 1.9

万人。 

 

图表2：美国新增非农细分行业 

 

资料来源：iFinD，太平洋研究院整理 

 

劳动参与率和失业率同时上行，就业市场逐步降温。 

8 月劳动参与率为 62.8%，略高于前值的 62.6%。8月美国失业率

为 3.8%，前值 3.5%，有所上升，仍处于历史低位。8月就业率较 7 月

持平，维持在 60.4%。劳动参与率上升能抵消部分就业人数增加对失

业率的下拉作用，是失业率上升的驱动因素之一；另一个更大的驱动

因素是就业市场降温，失业人数增加引起的。 

 

图表3：美国劳动参与率 
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资料来源：iFinD，太平洋研究院整理 

 

图表4：美国失业率 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

时薪同、环比增速均下降，薪资增速有所放缓。 

8 月美国平均时薪同比增长 4.3%，低于前值 0.1 个百分点，环比

增速为 0.2%，也低于前值。而平均周薪同比增长为 4%，较前值增加

了 0.5 个百分点；环比增速为 0.5%，较前值增加了 0.4 个百分点。从

工作时长来看，8 月平均每周工作时长为 34.4 小时，略高于 7 月的

34.3 小时。数据表明薪资增速有所放缓，但节奏可能偏慢，就业市场

保持韧性中有序降温。 

 

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 

 

8 月就业数据偏弱，9月停止加息概率增大。 

美国 8 月新增非农就业数量仅 18.7 万人，且 6-7 月新增人数被

大幅下修，与此同时，失业率上升 0.3 个百分点至 3.8%，平均时薪同、

环比均下降，表明美国就业数据偏弱，指向劳动力市场需求降温。 

非农数据出来后，从市场反应来看，10年期美债收益率一度回落

至 4.06%，但后续因制造业 PMI 数据超预期，10年期美债收益率又快

速上行至 4.17%；美元指数回升至 104.23，三大股指小幅波动。数据

公布后，Fed Watch 数据显示 9月美联储暂停加息以及加息 25bp 的概

率分别是 93%和 7%，前值分别为 88%和 12%；11 月不加息和加息 25bp

的概率分别为 62.9%和 34.8%，前值分别为 58.9%和 37.1%。整体来看，

数据是小幅降低了加息预期的。 

 

 

风险提示： 

美国通胀风险超预期； 

美国经济衰退超预期； 

美联储货币政策超预期。 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数－5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅低于-15%以下。 
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