
 

 

宏观经济日报 

2018 年 7月 9日星期一 
 

南华期货研究 NFR  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 1 

 

 

南华期货研究所 

 

黎   敏 

limin@nawaa.com 

010-631317-855 

投资咨询：Z0002885 

 

 

 

 

 

 

【今日主题】 

不用担忧美国失业率的下行及时薪的回落 ..................................................... 2 

【全球股市】................................................................................................. 4 

【南华指数】................................................................................................. 5 

免责申明 ........................................................................................................ 8 

 



 

 

宏观经济日报 2018 年 7 月 9 日星期一 

南华期货研究 NFR  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 2 

  

 

 

         不用担忧美国失业率的下行及时薪的回落 

美国劳工部公布数据显示，6 月非农就业人口 +21.3 万人，预期 +19.5

万人，5月由 +22.3万人修正为 +24.4万人；4月由 +15.9万人修正为 +17.5

万人；美国 6 月平均每小时工资环比 0.2%，预期 0.3%，前值 0.3%；6 月平

均每小时工资同比 2.7%，预期 2.8%，前值 2.7%；美国 6月失业率 4%，预期 

3.8%，前值 3.8%；美国 6月劳动力参与率 62.9%，预期 62.7%，前值 62.7%。       

6月非农数据整体不及预期，薪资增速不及预期且失业率回升。说明美国

经济处在经济景气度下行阶段。经济景气度下降-->企业投资收缩-->失业率回

升-->就业市场供大于求-->时薪大幅回落。尽管 6月美国失业率出现回升，但

考虑到就业参与率同步回升 0.2个百分点，美国实际经济增长动能到低是不是

处在下行阶段还有待进一步验。但根据 6月议息会议经济展望，美联储认为年

内美国失业率有望将至 3.6%、明年进一步降至 3.5%，后年则维持在 3.5%水平。

也就是说，未来美国失业率还会继续下行，美国实际经济增长动能明年后年还

将延续。但在特朗普税改的大背景下，时薪增速的回升延续是大概率事件。 

图 1：美国失业率回升 

 
数据来源：WIND资讯 
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在接近充分就业背景下，市场更为关心薪资增长，在特朗普税改的大背景

下，延缓了薪资增长。 

虽然制造业时薪增速低迷，但是制造业就业人数增速加快。6月制造业就

业人数增速为 2.27%，创出 1995 年 2 月后最高水平。我们认为制造业就业的

持续改善与美国资本开支处于上升周期及税改红利有关，也是当前美国就业市

场的最大亮点。 

制造业时薪增速低迷，但是电气设备和装置时薪增长显著高于平均水平；

服务业中，金融业薪资增速虽有回落，但仍属最高，教育及健康服务、休闲和

酒店业薪资增速有较明显加速。 

制造业时薪增速 1.7%，仍低于平均水平，其中电气设备和装置时薪增速

高达 6.1%，机械设备 2.4%，运输设备 2.2%，其他行业都在 2%之下。 

服务业中，金融业薪资增速虽较 5 月回落 0.6 个百分点至 4.6%，但在主

要子行业中仍属增长最快；休闲和酒店业薪资增速提高 0.7个百分点至 3.4%，

教育和健康服务行业薪资增速提高 0.5个百分点至 2.9%；此外，信息行业 3.1%、

公共事业 3.2%的薪资增速也高于平均水平。 

图 2：美国制造业及私人服务生产时薪 

 

数据来源：WIND资讯 

综上所述，我们认为，美国失业率继续下行的概率大，时薪上涨的概率也

大。 
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【全球股市】 

2018年 7月 9日 

上证综指 恒生指数 
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日经 225 道琼斯工业指数 
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富时 100 德国 DAX 
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资料来源：WIND 南华研究       
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【南华指数】 

⚫ 2018年 7月 9日 

 南华商品期货综合指数 南华能源化工指数 
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南华工业品指数 南华农产品指数 
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南华金属指数 南华贵金属指数 
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      资料来源：WIND 南华期货研究所 
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