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 歐元區商業調查顯示，經濟活動陷入收縮；第 3 季英國經濟增長亦錄得

顯著放緩。 

 歐元區及英國整體通脹輕微上升，服務價格漲勢仍具粘性。 

 歐洲央行可能在 12 月再次減息；英倫銀行將採取較溫和的減息步伐。 

 
增長動力進一步放緩 

歐元區商業活動陷入收縮。受新增訂單顯著減少影響，11 月歐元區綜合採

購經理指數（PMI）從 10 月的 50.0 跌至 48.3，為近 9 個月來第 2 次重返

收縮區間。此外，11 月服務業 PMI 大幅下降 2.1 個百分點至 49.5，為過去

10 個月以來首次陷入收縮區間。11 月製造業 PMI 也下跌 0.8 個百分點至

45.2。以上 PMI 均低於市場預期，再次引發市場對歐元區經濟呈停滯風險

的擔憂。在歐元區主要成員國中，法國商業活動明顯收縮，11 月綜合 PMI

下跌 2.2 個百分點至 45.9，創近 10 個月的新低；德國綜合 PMI 連續第 5 個

月處於收縮區間，而西班牙綜合 PMI 則在強勁的服務業帶動下保持擴張。

總體而言，近期歐元區 PMI 的弱勢顯示歐元區經濟可能在 2024 年第 4 季

出現溫和收縮。 
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第 3 季英國經濟實現溫和增長。第 3 季英國經濟按季增長 0.1%，低於第 2

季的 0.5%強勁增長，亦低於市場預期的 0.2%增長，並創下過去 3 季以來

的最低增速。按年計，英國經濟第 3 季增長 1.0%，高於第 2 季的 0.7%。

對比前一個月，9 月英國經濟意外收縮 0.1%，為 5 個月以來的首次收縮，

且低於市場預期的 0.2%增長。9 月工業生產按月下跌 0.5%，主要是製造業

產出按月跌 1.0%所致。此外，11 月英國綜合、製造業和服務業 PMI 分別

顯著下跌 1.3、1.9 和 1.2 個百分點，至 50.5、48.0 和 50.8。雖然英國商業

活動已連續 13 個月擴張，但由於新訂單大幅下降，擴張步伐已連續 3 個月

錄得放緩。 

 

通脹輕微上升 

 

歐元區服務價格漲勢仍具粘性。11 月歐元區整體通脹上升 0.3 個百分點至

按年 2.3%，而核心通脹則維持在 2.7%不變。整體通脹上升主要是受能源

價格的低基數效應逐漸消退的帶動。事實上，能源價格按年跌幅連續兩個月

收窄，11 月僅下降 1.9%。同時，11 月服務價格漲勢僅放緩 0.1 個百分點

至按年 3.9%，並在過去 7 個月一直徘徊在 3.9-4.1%之間。服務價格漲勢的

粘性一直是近期通脹降溫進程緩慢的主要因素之一。 

 

英國通脹有所上升。10 月英國整體及核心通脹分別加快 0.6 及 0.1 個百分

點至按年 2.3%和 3.3%，均高於市場預期。受電力和燃氣價格上漲的帶動，

整體通脹更是創下近 6 個月的新高。按月計，10 月整體及核心通脹也分別

顯著加速 0.6 及 0.3 個百分點，至 0.6%及 0.4%。10 月服務價格漲勢維持

高企於按年 5.0%，9 月為 4.9%。此外，在截至 9 月底的 3 個月期間，剔除

獎金的常規工資增速進一步收窄 0.1 個百分點至按年 4.8%，創下 2022 年

6 月以來的最低增速。失業率在 7 至 9 月期間上升至 4.3%，6 至 8 月期間

為 4.0%。英國通脹進一步降溫的進程仍很大程度取決於就業市場的放緩及

服務價格走勢。 
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歐洲央行可能在 12 月再次減息，英倫銀行將採取較溫和的減息步伐。隨著

歐元區綜合 PMI 下降至近 10 個月的新低，對經濟增長停滯不前的擔憂持續

加劇可能促使歐洲央行在 12 月議息會議上再次減息。此外，法國央行行長

Francois Villeroy de Galhau 表示，歐洲央行應該對 12 月大幅減息的可能

性保持開放態度。與此同時，英倫銀行行長 Andrew Bailey 表示，英國政府

提出的增加國民保險供款計劃將強化英倫銀行逐步減息的政策方向。他指出，

逐步減息將有助於他們觀察稅收調整與其他風險因素如何影響通脹前景。 

 

股票市場表現不一 
 

美國總統大選後，歐洲股市表現各異。11 月，歐洲股市在美國總統選舉結

束後表現不一。英國富時 100 及德國 DAX 指數按月分別上升 2.2%及 2.9%，

而法國 CAC 指數則下跌 1.6%。同時，11 月歐元和英鎊兌美元匯率亦分別

較上月貶值 2.8%及 1.3%至 1.0577 美元及 1.2735 美元。另外，12 月初，

法國政治局勢迅速惡化，法國議會通過不信任動議並迫令總理總理 Michel 

Barnier 下台。法國政治不確定性升溫將繼續導致歐元及法國股市大幅波動。 
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如 需 獲 得 更 多 資 訊 ， 請 瀏 覽 東 亞 銀 行 網 址 https://www.hkbea.com/html/tc/bea-about-bea-economic-

research.html。如有任何查詢，請與東亞銀行經濟研究部聯絡 (電郵: lerd@hkbea.com/電話： (852) 3609-1504/郵
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