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經濟指標分析 
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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。 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 

 

非農新增職位（包括最新修訂） 

月 4 月就業報告 5 月就業報告 

3 月 185,000  214,000  

4 月 115,000  179,000  

5 月 n/a 172,000  
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5 月美國就業報告：強勁職位增長暗藏隱憂 
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摘要: 

• 5 月新增就業高達 17.2 萬個，3 月和 4 月數據合計上修 9.3 萬個。 

• 失業率維持在 4.3%不變，工資增長亦保持穩定。 

• 受勞工市場擔憂緩解所推動，美聯儲加息預期在報告公布後有所上升。 
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經濟指標分析 
失業率維持在 4.3%不變。5 月勞動市場參與率同樣維持在 61.8%不變，其中勞動人口增加 8.3 萬人，

同時失業人數減少 6.6 萬人。相較之下，長期失業率的上升值得關注，該比率在 5 月上升至 27.5%，

而一年前僅為 20.4%。這可能反映出失業人士重返職場的前景轉趨黯淡。 

 

與此同時，青年失業率居高不下。儘管整體就業人數錄得強勁增長，20 至 24 歲年輕專業人士的失業

率仍維持在 7.2%的高位，明顯高於 25 至 54 歲群體的 3.8%。雖然此現象大致符合歷史趨勢，但受

過大學教育的年輕專業人士正面臨更深層的結構性挑戰。紐約聯邦儲備銀行數據顯示，畢業生（22 至

27 歲且擁有學士學位者）的就業不足率於 2026 年第一季升至 41.5%。這與 2026 年初以來職缺復甦

的情況形成鮮明對比，亦凸顯出與人工智能快速普及衍生的問題，導致初階職位明顯減少。 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

 

 

 

 

工資增長保持穩定。5 月平均時薪升至 37.53 美元，按年增長為 3.4%，低於 4 月的 3.6%。按月看，

5 月平均時薪較上個月增長 0.3%，增幅略高於 4 月的 0.2%。此外，平均每週工時維持在 34.3 小時

不變。整體而言，這組工資數據持續反映出平穩的潛在通脹壓力。 

 

在就業增長強勁和油價上漲引發通脹上升的宏觀背景下，美國貨幣政策取態將更為複雜化。鑑於就業

增長超出預期，且油價高企導致通脹再度攀升，美聯儲很可能維持謹慎立場，在物價壓力明顯緩解之

前，將利率維持在「更高水平、更長時間」。就業市場報告公布後，衍生產品市場定價已迅速反映了

加息機率上升。然而，整體經濟前景仍充滿高度不確定性，特別是在就業增長僅集中於少數領域、且

貨幣政策環境持續偏緊的情況下。預料新任主席·沃什（Kevin Warsh）首次主持的聯邦公開市場委

員會會議，將更清晰地揭示聯邦基金利率的潛在走勢。 
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