
 

 

 

 

 

經濟指標分析 

2026年 8月 10日 

1 
1 

经济指标分析 
  
 
 
 

 
美国劳工市场于 7 月明显转弱，一改此前相对平稳的走势，其中非农就业职位更意外
减少。当月非农就业职位减少 2.3 万个，远逊市场预期。同时，前两个月数据亦被大幅

向下修订，进一步凸显劳工市场的疲弱情况。5 月及 6 月新增职位亦合计被向下修订
10.3 万个，其中 6 月新增职位由原先公布的 5.7 万个下调至仅 2 万个，反映劳工市场

于 2026 年下半年初期已显现转弱迹象。7 月职位流失主要集中于地方政府的教育部门
（减少 5 万个）、零售业（减少 1.9 万个）及金融业（减少 1.4 万个）。不过，部分跌幅

或受短期因素影响，包括学校假期及世界杯结束后相关需求回落。与此同时，医疗保健
及建筑业仍然表现稳健，两个行业均新增 2.2 万个职位。  

 
7 月失业率由 4.2%轻微回落至 4.1%。然而，尽管整体数据有所改善，家庭住户调查

却反映劳工市场潜在情况值得关注。失业人数减少 17.8 万人，但就业人数亦同步减少
8.7 万人。此外，劳工市场参与率持续下跌，7 月降至 61.4%，较 1 月累计下跌 0.7 个

百分点，并创下 2021 年以来最低水平。这显示失业率回落主要是由于劳动人口减少
26.4 万人，而非就业人数增加所致。  
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美国劳工市场转弱，非农就业职位意外减少 

摘要: 

• 7 月非农就业职位减少 2.3 万个，而 5月及 6 月新增职位合计被向下修订 10.3 万个。 

• 7 月失业率轻微回落至 4.1%，惟劳工市场潜在情况仍然好坏参半。 

• 劳工市场转弱或令美联储短期政策路径更趋复杂，促使市场下调对 9月加息的预期。 
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工资增长进一步放缓。 7 月平均时薪为 37.62 美元，按月仅上升 0.1%，低于上月的
0.3%。按年计算，平均时薪增长亦由经修订后的 3.4%放缓至 3.2%，延续自 2026 年

初高于 3.5%以来逐步回落的趋势。以上数据显示，由工资带动的通胀压力正有序缓解。 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 

7 月非农就业职位意外下跌，或令美联储短期政策路径更趋复杂。在数据公布前，中东

紧张局势升温带动能源价格再度上涨，并推高整体通胀，一度令使市场对美联储的加息

预期持续升温。然而，随着 7 月就业报告显示非农就业职位减少，以及工资增长进一

步放缓，市场关注焦点已由单纯聚焦通胀风险，逐步扩展至劳工市场转弱的隐忧。有见

及此，市场已下调对 9 月加息的预期。展望未来，我们仍预期美联储将于 2026 年下半

年加息一次，但加息时机将取决于通胀走势，以及环球能源价格何时可回复至较正常的

水平。  

非农新增职位（包括最新修订） 

月 6 月就业报告 7 月就业报告 

5 月 129,000  63,000 

6 月 57,000  20,000 

7 月 n/a -23,000 
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