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美国经济今年料陷入温和衰退 

美国陷入温和经济衰退风险。美国 3 月份消费物价指数按年增幅放缓，

并低于市场预期，但根据美国联储局 3月议息纪录显示，通胀仍然是联

储局官员主要考虑的因素，3 月份通胀仍然相对高企，美国 5 月份再加

息的机会仍然较大。另一方面，银行危机在上月爆发后，美国消费市场

已转较审慎，更甚的是美国信贷仍因此而进一步收紧。整体而言，美国

经济带来的不明朗因素增加，美国联储局亦预计今年美国经济将于稍

后出现温和衰退。 

美国 3 月份通胀增幅减缓，但仍相对高企。美国 3 月消费者物价指数

（CPI）同比录得 5%，增幅减缓，低于 2月份的 6%，并略低于市场预期

的 5.1%，创 2021 年 5 月以来最小增幅。然而核心 CPI 则按年上升

5.6%，符合市场预期。3 月份食品指数与前值持平，其中家庭食品指数

环比下降 0.3%，为 2020 年 9 月以来首次下降，部份反映自银行危机爆

发后，美国消费市场转较审慎。与此同时，能源指数持续下跌为 CPI 增

幅减缓的最大驱动力，3 月同比下降 4.6%，能源数据回落主要受 2022

年 3 月俄乌冲突导致能源价格飙升后高基数的影响。另一方面，住房指

数成通胀最大贡献者，扣除住房外的核心服务 CPI 同比放缓 5.73%，创

2022 年 7 月来最低数据。 

预期 5 月份美国仍将续加息 0.25 厘。美国劳动市场仍然强劲，早前公

布的 3月份非农新增职位 23.6万，仍超预期的 23万，失业率由 3.6%跌

至 3.5%，亦低于预期的 3.5%。由于高通胀和劳动力市场依然强劲，美

联储大概率将仍然延续紧缩的货币政策。美国联储局官员均表示持续

关注通胀风险，目前通胀指数仍高于 2%的目标。下一次美国联储局将

于 5 月 2 日及 3 日举行，我们预期加息 0.25 厘的机率仍然较高。 

美国信贷环境转紧缩。根据全美独立企业联盟（NFIB）数据显示，9%小

企业取得贷款的难度提高，比例为 2012 年底以来最高。另一方面，根

据 Biz2Credit 小企业贷款指数，2 月份大银行小企业贷款申请的批准

率已连续 9个月下降。整体而言，美国信贷市场转较严峻，企业融资困

难度提高，融资成本上升。 
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