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由於供應鏈受限及勞
動力短缺，英國 GDP
按月增長減慢。 
 
定於明年 4 月生效的
加稅措施可能會影響
就業市場。 
 
英倫銀行提前加息預
期升溫，債券孳息率
飆升。 

 
  
 
 

 
由於供應鏈瓶頸和勞動力短缺，英國 7 月份經濟增長減慢 
   
英國經濟出現自 1 月份以來最慢的按月增長，7 月份的 GDP 僅比 
6 月增長 0.1%。由於新冠病毒確診病例增加，加上供應鏈瓶頸依然
存在，拖慢經濟增長。與此同時，勞動力短缺影響企業業務營運，尤
其是物流業。食品行業組織警示，大型貨車司機的短缺可能會導致英
國持續食品短缺。高頻數據亦顯示，英國經濟復甦可能正在失去動力，
製造業採購經理指數(PMI)從 8 月份的 60.3 進一步下滑至 9 月份終
值的 57.1。 儘管服務業 PMI 從 8月份的 6個月低位（55.0）輕微反
彈至 9月份的 55.4，但擴張速度仍較 5 至 7月份低。 
 
英國 8月份通脹再次加速，整體消費者價格指數同比增長 3.2%，創
9年新高。該月的物價增長較快，主要反映了去年同期推出「Eat Out 
to Help Out」的資助外出用膳計劃形成了低基數效應。 
 
儘管英倫銀行在 9 月的最新會議上維持當前利率和資產購買計劃， 
但面對通脹上升，加上與會官員預計通脹將在 2022 年第 2 季度仍
維持略高於 4%，令市場對英倫銀行在 2022年加息的預期升溫。 
 
 
首相約翰遜提議提高稅收以支付醫療和社會保障開支 
 
英國首相約翰遜的加稅提案贏得了下議院的支持。根據他的提議，僱
員和僱主支付的國民保險費率將提高 1.25 個百分點，同時股息稅亦

 

       加稅引起對復甦軌跡的擔憂 
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會提高相同幅度，預計每年可籌集 120 億英鎊。這筆資金將用於英
國的社會保障系統，由於未來 20 年人口老化，社會保障成本預計將
增加 1倍。資金還將用於解決由新冠疫情導致國民保健服務積壓的問
題。 
 
展望未來，由於大部分封鎖措施已解除，市場普遍預計英國經濟將在 
2021 年第 4 季繼續穩健復甦， 2021 年全年經濟平均增長率則為
7.6%；而第 4 季通脹估計上升至 3%以上，全年平均則為 2.2%。不
過，近期 delta變種病毒的傳播可能對英國經濟復甦帶來不明朗因素。
另外，定於明年 4月生效的國民保險供款和股息收入稅的上升可能會
增加企業成本，尤其是小型企業的，從而對長期就業市場構成風險。
此外，英國脫歐後與歐盟的關係也將對英國經濟產生影響。如果英國
和歐盟之間關係緊張，英國的公司可能會在歐盟國家營運時受到更多
限制。 
 
 
英倫銀行提前加息預期升溫推高債息 
 
英倫銀行在最近一次會議略為調升通脹預測，令投資者對提前加息的
預期升溫，推動債券孳息率上升。加上英國財政大臣辛偉誠(Rishi 
Sunak)據報計劃在 10 月的 2021 年秋季預算中制定新的財政規則以
控制政府借貸，英國 10 年期政府債券孳息率在 9月飆升。截至 9月
30日，10年期國債孳息率為 1.022%，較 8月底水平高出約 31個基
點。 
 
同時，Delta 變種病毒的擴散為經濟前景帶來不明朗因素，以及對通
脹的持續擔憂也導致股市出現回調。截至 9月 30日，富時 100指數
較 8月底的水平下跌 0.5%。 
 
外匯市場方面，英鎊兌美元及歐元個別發展。由於美國聯儲局在 9月
的會議上暗示即將開始縮減購買資產計劃，加上有更多與會官員預計
提前加息，美元走強。截至 9 月 30 日，英鎊兌美元匯率較 8 月份的
水平下跌 2.0%，而同期英鎊兌歐元僅眨值 0.1%。 
 
展望未來，英倫銀行和英國政府的政策立場，以及英國經濟的復甦軌
跡將繼續影響英國股市。國債孳息率和英鎊走勢除了受經濟基本面影
響外，還會受到投資者風險偏好的影響。
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本文件由東亞銀行有限公司(「東亞銀行」)編製，僅供客戶參考之用。除與東亞銀行有關的披露外，其內容是根據大
眾可取得並有理由相信為可靠資料製作而成，惟該等資料來源未經獨立核證。有關資料所表達的預測及意見只作為一
般的市場評論，並不構成証券的要約或有關要約的招攬、建議、投資意見或保證回報。本刊物所表達的資訊、預測及
意見以截至本文件發布之日期為依據，可予修改而毋須另行通知，及不可被視為就任何投資產品或市場的建議。有關
資料未經香港證券及期貨事務監察委員會﹑香港金融管理局或任何香港監管機構審核。 
 
東亞銀行會按需要以及法例的規定更新已發布之研究。除了定期發布的報告外，東亞銀行亦會按需要不定期發布其他
報告，不作另行通知。 
 
東亞銀行對本文件內有關資料的準確性及完整性或任何所述的回報並不作出任何代表或保證、陳述或暗示及對有關資
料所引致的任何問題及/或損失（不論屬侵權或合約或其他方面）概不負責。投資涉及風險，投資產品之價格可升亦可
跌。投資產品之過往業績並不代表將來表現。本文件並無就其中所述任何投資是否適合個別人士作出任何推薦。本文
件所述的投資可能並不適合所有投資者，且並未考慮各收件人的特定投資目標或經驗、財政狀況或其他需要。投資者
不應根據本文件而作出任何投資決定。故此，作出任何投資決定前，投資者須審視自身的投資目標、投資經驗、財政
狀況及特定需要而作出投資決定；如有需要，亦應在作出任何投資前諮詢獨立投資顧問意見。 
 
本文件所表達的論點，並不一定反映東亞銀行管理層的立場。 
 
本文件是東亞銀行的財產，受適用的相關知職產權法保護。未經東亞銀行事先書面同意，本文件內資料的任何部分不
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