
 

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 1 

[Table_Summary] 报告摘要： 

 

 

 

 

 

 
 

 

 美国3月非农就业人口新增91.6万人，大幅超市场预期；1月、2月数值被上调 

美国 3 月季调后非农就业人口新增 91.6 万人，预期增 64.7 万人，前值增 37.9 万人，

远高于预期值和前值。1 月非农就业总人数向上修正 6.7 万人，2 月数值向上修正 8.9

万人，两月总计上调 15.6 万人。 

 

 分行业来看，3月就业人数增加最为显著的为休闲和酒店业；其他贡献较高的

行业有建筑业、教育和保健业、政府等 

3 月休闲和酒店业新增就业 28 万人，前值增 38.4 万人；政府部门就业人数本月新增

13.6 万人，前值下降 9 万人；建筑业本月新增 11 万人，前值下降 5.6 万人；教育和

保健本月新增 10.1 万人，前值增 5.7 万人；公用事业、信息业、金融活动等行业变

动很小或几乎没有变化。 

 

 美国3月失业率续创新低；劳动力参与率小幅走高 

美国 3 月失业率降至 6.0%，预期 6.0%，前值 6.2%，续创自去年 3 月以来新低。美

国 3 月劳动力参与率小幅走高至 61.5%，前值为 61.4%。 

 

 3月平均每周工时高于前值，平均时薪小幅回落；当周首次申请失业救济金人

数处低位 

3 月私人非农企业员工平均每周工作时长 34.9 小时，前值为 34.6 小时；3 月平均时

薪同比增 4.2%，预期增 4.5%，前值增 5.3%；环比降 0.1%，预期增 0.1%，前值增 0.3%；

3 月最新公布的当周首次申请失业救济金人数为 71.9 万人，前值 75.4 万人。 

 

 大幅超市场预期的3月非农数据反映了美国经济的快速修复和疫苗接种的加

速推进，加息预期将得到有力地提振，同时美债收益率也有望继续走高 

我们认为随着 1.9 万亿财政刺激的正式落地、疫苗接种的加速推进叠加超强的三月非

农数据，将共同提振市场对于美联储加息的预期，同时美国经济修复的进程也将继

续加快。我们预计 10 年期美债收益率有望在未来 1-2 个月内突破 1.8%。 

 

 风险提示： 

美国通胀超预期抬升，全球疫情不确定性上行等。 
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北京时间 4 月 2 日 20:30，美国劳工部公布 3 月非农就业报告。在经历了超市场预

期的 2 月非农报告后，3 月份非农数据延续优异势头，表现大幅超市场预期和前值，同

时失业率也续创新低。 

1 3 月非农新增大幅超预期，前值被上调 

具体数据显示，美国 3 月季调后非农就业人口新增 91.6 万人，增幅远高于预期值 64.7

万和前值 37.9 万，创下自去年 8 月份以来的最大增幅。此前 3 月 31 日公布的“小非农”

仅增 51.7 万人，预期增 55 万人，前值增 11.7 万人。此外，劳工部还上调了 1 月和 2 月的

就业数据，1 月就业增长总数从 16.6 万上修至 23.3 万，2 月就业增长总数从 37.9 万上调

至至 46.8 万。两月新增非农就业人数总计上调 15.6 万人。我们认为疫苗接种的持续推进、

经济的快速修复和抗疫限制的逐步放宽是造就 3 月非农大幅超预期的核心原因。 

 

图 1：3 月美国新增非农就业人数 VS 美国失业率 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 
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图 2：3 月美国非农数据与 ADP 数据 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 
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2 休闲和酒店业贡献最大，建筑业触底反弹 

整体来看，服务业再次成为 3 月美国新增非农就业的最大贡献者。服务生产就业新

增 59.7 万人，商业生产就业新增 18.3 万人，政府部门就业新增 13.6 万人。服务业贡献达

65.2%。具体来看，伴随着政府放宽对休闲活动的限制以及疫情的逐步改善，休闲和酒店

业依然保持一枝独秀，领跑增幅榜，3 月新增就业 28 万人，前值增 38.4 万人；教育和保

健业本月表现不俗，新增 10.1 万人，前值增 5.7 万人，增幅达到 77.2%；其他贡献较高的

行业有专业和商业服务（新增 6.6 万人）以及运输和仓储业（新增 4.8 万人），前值分别

增 7.8 万人与 3.6 万人。受房地产持续火热的影响，建筑业在本月触底反弹，新增就业达

11 万人，前值下降 5.6 万人。另外政府部门在本月新增就业 13.6 万人，前值下降 9 万人。

公用事业、信息业、金融活动等行业变动很小或几乎没有变化。 

 

表 1：各分项非农数据对比（单位：万人） 

指标名称 当月值 前值 指标名称 当月值 前值 

运输仓储业 4.75 3.55 其他服务业 4.20 1.90 

公用事业 0.03 -0.01 政府部门 13.60 -9.00 

信息业 -0.20 0.30 零售业 2.25 2.80 

金融活动 1.60 -0.90 批发业 2.37 0.62 

专业和商业 6.60 7.80 制造业 5.30 1.80 

教育和保健 10.10 5.70 建筑业 11.00 -5.60 

休闲和酒店 28.00 38.40 采矿业 2.00 -0.60 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 
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图 3：3 月美国新增非农就业人数：私人部门 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

图 4：3 月建筑业新增就业人数由负转正 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 
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图 5：3 月休闲和酒店业新增就业人数保持强劲 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 
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3 3 月美国失业率续创新低，劳动力参与率小幅抬升 

美国 3 月失业率下降 0.2 个百分点至 6.0%，预期 6.0%，前值 6.2%。续创自去年 3

月以来的新低。美国 3 月劳动力参与率小幅上升，为 61.5%，前值为 61.4%。分群体来

看，3 月美国白人失业率从 2 月的 5.6%下降至 5.4%；黑人或非洲裔失业率由前值的 9.9% 

回落至 9.6%；拉丁美洲裔失业率从前值 8.5% 下降至 3 月的 7.9%。 

 

图 6：3 月美国失业率 VS 劳动力参与率 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

图 7：3 月美国失业率分群体 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 
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