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美国劳工部 3 日公布的数据显示，今年１月份美国非农业部门失业率较前月下降 0.2

个百分点，降至 8.3%，为 2009 年２月份以来的最低值。１月份美国非农业部门新增岗

位 24.3 万个，大幅超过新增就业岗位 15 万的市场预期。 

一、美国失业人口连续 5个月持续回落 

1 月失业人口环比大幅减少 11.3 万人，连续 5 个月失业人数持续回落，显示美国就

业市延续回暖态势。 

图 1：1 月失业人口较去年 12 月环比减少 11.3 万人 

 

 

资料来源：CEIC，民生证券研究所 

二、美国私人部门创造就业岗位能力持续增强 

美国私人部门就业活力持续增长，包括制造业、建筑业在内的私人就业部门创造的就

业岗位持续增加为失业率下降创造了条件。 

数据显示，1 月非农私营就业人数增加 25.7 万人，为 2011 年 4 月以来最高增幅。制

造业就业人数从 12 月份的 3.2 万人激增至 5 万人，建筑业就业人数增加 2.1 万人，服务

业就业人数增加 17.6 人。 

0

2

4

6

8

10

12

-800.00

-600.00

-400.00

-200.00

0.00

200.00

400.00

600.00

800.00

1,000.00

2
0

06
-0

2

2
0

06
-0

5

2
0

06
-0

8

2
0

06
-1

1

2
0

07
-0

2

2
0

07
-0

5

2
0

07
-0

8

2
0

07
-1

1

2
0

08
-0

2

2
0

08
-0

5

2
0

08
-0

8

2
0

08
-1

1

2
0

09
-0

2

2
0

09
-0

5

2
0

09
-0

8

2
0

09
-1

1

2
0

10
-0

2

2
0

10
-0

5

2
0

10
-0

8

2
0

10
-1

1

2
0

11
-0

2

2
0

11
-0

5

2
0

11
-0

8

2
0

11
-1

1

失业人口变化(千人) 失业率 

失业率创新低，QE3 渐行渐远 
                                 

 

2012 年 2月 6日 

mailto:haodaming@mszq.com
http://www.microbell.com/


 

宏观报告 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明                                             证券研究报告 2 

图 2：私人部门就业活力持续增强（千人） 

 

 

资料来源：CEIC，民生证券研究所 

三、私人部门周平均工作时长持续增长显示私人部门生产活力增强 

从周平均工作时长数据看，暴扣建筑业、制造业在内的私人就业部门从次贷危机以来

工人工作时长持续攀涨，显示私人部门声场活力持续增强。 

产能消化过程中的库存回补构成私人部门就业增长和工作时长延长的主要动力。 

图 3：私人部门周平均工作时长连续增长 

 

 

资料来源：CEIC，民生证券研究所 

四、未来劳动参与率回升，失业率仍将反复 

尽管美国失业率自 2011 年 6 月创下 9.1%新高以来呈现了连续回落态势，私人部门创

造的就业岗位持续增长，就业活力持续增强。但从劳动参与率指标看，1 月劳动参与率下

降 0.3 个百分点至 63.7%。 

劳动力人口就业意愿减弱亦是促成美国失业快速回落的重要因素。随着美国生产部门

景气继续恢复，新创造就业岗位将继续增长，劳动力人口中将有更多群体加入到参与就业

队伍中，劳动参与率回升将成为未来美国失业率反复的主要动力。 
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图 4：劳动参与率持续下降 

 

 

资料来源：CEIC，民生证券研究所 

五、失业率回落进一步降低 QE3 的推出的必要性 

失业率的进一步下降将进一步降低美联储推出新一轮量化宽松的必要性。美国经济 1

季度有望在库存回补带动下延续复苏态势，且不存在通缩之忧，维持我们 2011 年 7 月以

来 QE3 不再推出的判断。 
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