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由于供应链受限及劳
动力短缺，英国 GDP
按月增长减慢。 
 
定于明年 4 月生效的
加税措施可能会影响
就业市场。 
 
英伦银行提前加息预
期升温，债券孳息率
飙升。 

 
  
 
 

 
由于供应链瓶颈和劳动力短缺，英国 7 月份经济增长减慢 
   
英国经济出现自 1 月份以来最慢的按月增长，7 月份的 GDP 仅比 
6 月增长 0.1%。由于新冠病毒确诊病例增加，加上供应链瓶颈依然

存在，拖慢经济增长。与此同时，劳动力短缺影响企业业务营运，尤

其是物流业。食品行业组织警示，大型货车司机的短缺可能会导致英

国持续食品短缺。高频数据亦显示，英国经济复苏可能正在失去动力，

制造业采购经理指数(PMI)从 8 月份的 60.3 进一步下滑至 9 月份终

值的 57.1。 尽管服务业 PMI 从 8 月份的 6 个月低位（55.0）轻微反

弹至 9 月份的 55.4，但扩张速度仍较 5 至 7 月份低。 
 
英国 8 月份通胀再次加速，整体消费者价格指数同比增长 3.2%，创

9 年新高。该月的物价增长较快，主要反映了去年同期推出「Eat Out 
to Help Out」的资助外出用膳计划形成了低基数效应。 
 
尽管英伦银行在 9 月的最新会议上维持当前利率和资产购买计划， 
但面对通胀上升，加上与会官员预计通胀将在 2022 年第 2 季度仍

维持略高于 4%，令市场对英伦银行在 2022 年加息的预期升温。 
 
 
首相约翰逊提议提高税收以支付医疗和社会保障开支 
 
英国首相约翰逊的加税提案赢得了下议院的支持。根据他的提议，雇

员和雇主支付的国民保险费率将提高 1.25 个百分点，同时股息税亦

 

       加税引起对复苏轨迹的担忧 
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会提高相同幅度，预计每年可筹集 120 亿英镑。这笔资金将用于英

国的社会保障系统，由于未来 20 年人口老化，社会保障成本预计将

增加 1 倍。资金还将用于解决由新冠疫情导致国民保健服务积压的问

题。 
 
展望未来，由于大部分封锁措施已解除，市场普遍预计英国经济将在 
2021 年第 4 季继续稳健复苏， 2021 年全年经济平均增长率则为

7.6%；而第 4 季通胀估计上升至 3%以上，全年平均则为 2.2%。不

过，近期 delta 变种病毒的传播可能对英国经济复苏带来不明朗因素。

另外，定于明年 4 月生效的国民保险供款和股息收入税的上升可能会

增加企业成本，尤其是小型企业的，从而对长期就业市场构成风险。

此外，英国脱欧后与欧盟的关系也将对英国经济产生影响。如果英国

和欧盟之间关系紧张，英国的公司可能会在欧盟国家营运时受到更多

限制。 
 
 
英伦银行提前加息预期升温推高债息 
 
英伦银行在最近一次会议略为调升通胀预测，令投资者对提前加息的

预期升温，推动债券孳息率上升。加上英国财政大臣辛伟诚(Rishi 
Sunak)据报计划在 10 月的 2021 年秋季预算中制定新的财政规则以

控制政府借贷，英国 10 年期政府债券孳息率在 9 月飙升。截至 9 月

30 日，10 年期国债孳息率为 1.022%，较 8 月底水平高出约 31 个基

点。 
 
同时，Delta 变种病毒的扩散为经济前景带来不明朗因素，以及对通

胀的持续担忧也导致股市出现回调。截至 9 月 30 日，富时 100 指数

较 8 月底的水平下跌 0.5%。 
 
外汇市场方面，英镑兑美元及欧元个别发展。由于美国联储局在 9 月

的会议上暗示即将开始缩减购买资产计划，加上有更多与会官员预计

提前加息，美元走强。截至 9 月 30 日，英镑兑美元汇率较 8 月份的

水平下跌 2.0%，而同期英镑兑欧元仅眨值 0.1%。 
 
展望未来，英伦银行和英国政府的政策立场，以及英国经济的复苏轨

迹将继续影响英国股市。国债孳息率和英镑走势除了受经济基本面影

响外，还会受到投资者风险偏好的影响。
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