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• 美國 12月招聘放緩，且前數月的數據持續下修。 

• 美國經濟在 2025 年第 3季錄得強勁增長。 

• 商業調查顯示經濟持續擴張，惟各行業表現不一。 

美國勞工市場在 12 月放緩 
 
整體市況持續疲弱，新增職位增速放緩。12 月非農就業職位增加 5萬個，遜於市場預期，11月數據

經下修後亦僅增加 5.6 萬個。這使得 2025 年非農就業職位總增幅只達 58.4 萬個，較 2024 年超過

200 萬個的增幅顯著放緩。然而，鑑於近期數據持續出現向下修訂的趨勢，在比較兩年數據時應審慎

解讀。與此同時，失業率從 11月下修後的 4.5%微降至 12月的 4.4%，部分原因是勞動參與率下跌。

薪資方面，12月平均時薪按年上升 3.8%，按月則升 0.3%，11 月升幅分別為 3.6%與 0.2%。此外，

勞工需求趨緩，11月職位空缺減少 30.3 萬個，降至 7.15 萬個的 14個月低位。上述各項數據均印證

勞工市場正在降溫。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

MainlandChinaandHongKongEconomicOutlook 

第 3季經濟增長強勁，惟美國勞工市場進一步降溫 

市場資訊–美國 
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美國經濟第 3 季增長勝於預期 
 

美國經濟在第 3季展現韌性。美國經濟分析局於 12月下旬發布第 3季國內生產總值報告，該報告因

政府停擺而延遲公布。報告顯示，美國經濟在第 3 季經的按季年率增長達 4.3%，高於第 2 季 3.8%

的穩健增長。按年計，第 3 季經濟增長 2.3%，較第 2 季的 2.1%有所加快。經濟增長強勁主要是受

個人消費支出的帶動，其按季年率增長達 3.5%（第 2季為 2.5%）。值得注意的是，醫療保健、金融

服務及休閒娛樂等服務類支出表現尤其亮麗。 

 

此外，私人投資跌幅收窄，其按季年率增長第 2季的-13.8%改善至第 3季的-0.3%，這亦為整體增長

提供支持。繼早前人工智慧相關資本支出強勁增長及企業盈利穩健的推動後，非住宅商業投資增長在

第 3季放緩至按季年率 2.8%（第 2季為 7.3%），但庫存變動已趨於穩定，其對國內生產總值增長的

拖累從第 2 季的 3.44 個百分點大幅收窄至第 3 季的 0.22 個百分點。與此同時，政府支出從第 2 季

按季年率下跌 0.1%，反彈至第 3季增長 2.2%，而淨出口則對經濟增長造成了輕微拖累。展望未來，

金融狀況、特朗普政府稅改、放寬監管措施及企業投資趨勢，將是 2026 年保持經濟增長勢頭的關鍵

因素。 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
商業調查顯示經濟持續擴張，但各行業表現不一 
 

商業調查顯示服務業是引領經濟增長的重要支柱。服務業表現持續優於製造業，突顯經濟出現分化。

供應管理協會製造業採購經理人指數於 12 月輕微下跌至 47.9，主要與新訂單與就業持續疲軟有關，

且是連續第十個月處於收縮區間（低於 50）。相反，標普全球製造業採購經理人指數報 51.8。儘管高

於 50的擴張門檻，該數值創下了五個月新低，其新訂單更時隔一年首度轉跌。服務業方面，受惠於

商業活動與新訂單強勁增長，供應管理協會服務業採購經理人指數攀升至 54.4，創下了一年新高。與

此同時，標普全球服務業採購經理人指數受需求疲軟與就業小幅下跌影響，回落至 52.5 的八個月低

位。整體而言，採購經理人指數數據顯示經濟動力有望延續，但繼續高度依賴服務業的支撐。 
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消費者信心持續低迷。密西根大學 2026 年 1月消費者信心指數初值從 2025 年 12 月的 52.9 微升至

54.0，創下自 2025 年 9月以來的最高水平。儘管有所改善，該指數仍遠低於 2025 年初水平（2025

年 1 月：71.0），反映民眾對生活成本高企及勞工市場趨弱的擔憂仍然揮之不去。此外，密西根大學

一年期通脹預期維持年增率 4.2%不變，五年期通脹預期則從 3.2%升至 3.4%。 
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資料製作而成，惟該等資料來源未經獨立核證。有關資料所表達的預測及意見只作為一般的市場評論，並不構成證券

或投資的要約或有關要約的招攬、建議、投資意見或保證回報。本材料所表達的資訊、預測及意見以截至本材料發布

之日期為依據，可予修改而毋須另行通知，及不可被視為就任何投資產品或市場的建議。有關資料未經香港證券及期

貨事務監察委員會﹑香港金融管理局或任何香港監管機構審核。 
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推薦。本材料所述的投資可能並不適合所有投資者，且並未考慮各收件人的特定投資目標或經驗、財政狀況或其他需

要。投資者不應根據本材料而作出任何投資決定。故此，投資者須審視自身的投資目標、投資經驗、財政狀況及特定

需要而作出投資決定；如有需要，亦應在作出任何投資前諮詢獨立專業意見。 

 

本材料是東亞銀行的財產，受適用的相關知職產權法保護。未經東亞銀行事先書面同意，本材料內資料的任何部分不
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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/郵寄

地址:香港郵政總局信箱 31號)。 
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