
           

   
  2016 年 8 月 8 日 

 

 

______________________________________________________________________________________ 
注意：本報告已力求所提供的資料為可靠及中肯，惟對內容之完整、準確及有效性不作任何保證。本報告亦不構成

任何投資或買賣建議，讀者應對本報告進行獨立評估及判斷，並建議在進行有關投資或買賣時徵詢專業人士的意見。 

1 

《經濟日報》全版專欄〈一名經人〉 

 

失業救濟最前瞻 就業放緩未算險 

 

美國剛公佈舉世關注的職位增長數字，因世人相信這對下次幾時再加息具啓示性。

然而在實際上，職位數字又是否這麼對經濟具前瞻性呢？分析一下就業數據知道了。 

 

圖一顯示非農職位與美國實質 GDP，兩者皆為按年增長。相關系數的計算顯示，

職位是滯後而非領先於 GDP 增長的，約一季。由此看來，最新公佈的 GDP 數字放緩，

反而在預示職位增長亦步亦趨。雖然孳息曲線預示 GDP 未必收縮，但職位則有機會。 
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圖一：美國職位與GDP按年增長
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有幾差呢？不妨看看另一領先指標。圖二將新申領失業救濟人數與職位同示一圖，

如上般同皆按年增長計。兩者固然反比，但救濟領先職位大約半年。以前者推斷後者，

職位增長料將放緩，但未至於要收縮（跌至紅色零線以下），甚或放緩幅度亦不算大。 
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圖二：美國新申領失業救濟與職位按年增長

救濟增長

職位增長

 



           

   
  2016 年 8 月 8 日 

 

 

______________________________________________________________________________________ 
注意：本報告已力求所提供的資料為可靠及中肯，惟對內容之完整、準確及有效性不作任何保證。本報告亦不構成

任何投資或買賣建議，讀者應對本報告進行獨立評估及判斷，並建議在進行有關投資或買賣時徵詢專業人士的意見。 

2 

圖二的新申領數字頗為波動，圖三換上四星期持續申領數字，理論上應稍為滯後，

但卻圓滑得多。觀圖所見，持續申領亦領先職位但僅一季，同樣預示職位增長稍放緩。 
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圖三：美國持續申領失業救濟與職位按年增長
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至於聯儲局主席耶倫最愛參考的工資增長數字，若與最領先的新申領救濟增長比，

圖四可見救濟仍稍領先工資一季。一如圖二、三般，工資增長縱有放緩亦壓力不大。 
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圖四：美國新申領失業救濟與工資按年增長
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看過幾個就業數字後，一句到尾，縱然職位按月變動或大上大落，但趨勢仍穩健，

在全民就業下，加息前景還不宜過鴿，當局不會無了期拖的。 
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