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美國 5 月勞工市場表面上展現強勁勢頭，但深入細節顯示實際擴張幅度其實有限。5 月非農就業職位

增加 17.2 萬個，遠超市場預期；同時 3 月和 4 月的非農就業職位總數亦被上修，合計增加 9.3 萬個。

毫無疑問，這些表面數據相當亮眼。然而，就業增長主要集中於少數幾個領域：包括：休閒與酒店業

（+7 萬）、地方政府（+5.5 萬）以及醫療保健與社會援助業（+4.72 萬）。其中，休閒與酒店業的強

勁招聘勢頭，很可能與今年夏季舉辦世界盃的籌備工作有關，而其餘大部分新增職位則是來自政府資

助部門。與此同時，金融活動部門當月流失了 2.2 萬個工作崗位。此外，全職工作者減少了 7.9 萬人，

而兼職工作者則增加了 26.6 萬人。綜合來看，私營部門的動能並不如總體數據所呈現的那麼強勁。 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 

非农新增职位（包括最新修订） 

月 4 月就业报告 5 月就业报告 

3 月 185,000 214,000 

4 月 115,000 179,000 

5 月 n/a 172,000 

 

MainlandChinaandHongKongEconomicOutlook 

5 月美国就业报告：强劲职位增长暗藏隐忧 

摘要: 

• 5 月新增就业高达 17.2 万个，3 月和 4 月数据合计上修 9.3 万个。 

• 失业率维持在 4.3%不变，工资增长亦保持稳定。 

• 受劳工市场担忧缓解所推动，美联储加息预期在报告公布后有所上升。 
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资料来源︰CEIC
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经济指标分析 
失业率维持在 4.3%不变。5 月劳动市场参与率同样维持在 61.8%不变，其中劳动人口增加 8.3 万人，

同时失业人数减少 6.6 万人。相较之下，长期失业率的上升值得关注，该比率在 5 月上升至 27.5%，

而一年前仅为 20.4%。这可能反映出失业人士重返职场的前景转趋黯淡。 

 

与此同时，青年失业率居高不下。尽管整体就业人数录得强劲增长，20 至 24 岁年轻专业人士的失业

率仍维持在 7.2%的高位，明显高于 25 至 54 岁群体的 3.8%。虽然此现象大致符合历史趋势，但受

过大学教育的年轻专业人士正面临更深层的结构性挑战。纽约联邦储备银行数据显示，毕业生（22 至

27 岁且拥有学士学位者）的就业不足率于 2026 年第一季升至 41.5%。这与 2026 年初以来职缺复苏

的情况形成鲜明对比，亦凸显出与人工智能快速普及衍生的问题，导致初阶职位明显减少。 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

 

 

 

工资增长保持稳定。5 月平均时薪升至 37.53 美元，按年增长为 3.4%，低于 4 月的 3.6%。按月看，

5 月平均时薪较上个月增长 0.3%，增幅略高于 4 月的 0.2%。此外，平均每周工时维持在 34.3 小时

不变。整体而言，这组工资数据持续反映出平稳的潜在通胀压力。 

 

在就业增长强劲和油价上涨引发通胀上升的宏观背景下，美国货币政策取态将更为复杂化。鉴于就业

增长超出预期，且油价高企导致通胀再度攀升，美联储很可能维持谨慎立场，在物价压力明显缓解之

前，将利率维持在「更高水平、更长时间」。就业市场报告公布后，衍生产品市场定价已迅速反映了

加息机率上升。然而，整体经济前景仍充满高度不确定性，特别是在就业增长仅集中于少数领域、且

货币政策环境持续偏紧的情况下。预料新任主席·沃什（Kevin Warsh）首次主持的联邦公开市场委

员会会议，将更清晰地揭示联邦基金利率的潜在走势。 
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