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8 月份经济增长回升，
主要是由于 7 月份开
始放宽封锁措施。 
 
持续的通胀压力加剧了
市场对英伦银行将提前
加息的预期。 
 
未来税率增加，加上持
续的通货膨胀，可能会
侵蚀家庭的可支配收
入，并对未来的复苏势
头构成风险。 

 
  
 
 

 
大多数封城措施在 7 月结束后，英国 8 月份经济增长回升 
   
英国经济在 8 月份回升，国内生产总值(GDP) 按月增长 0.4%，而 7 月份

GDP 变动则下调至-0.1%。由于大部分封锁措施已于 7 月份结束，2021 年 
8 月服务业产出增长了 0.3%。住宿和食品服务活动是该月服务业增长的主

要贡献者，增长了 10.3%。 
 
英国 9月份通胀率仍然偏高，整体消费者物价指数 (CPI) 按年增长 3.1%，

而 8 月份为 3.2%。该月核心 CPI 增长 2.9%，低于 8 月份的 3.1%。9 月份

CPI 轻微回落，主要是受去年「Eat Out to Help Out」计划结束的基数效应

影响。不断上升的通胀压力和供应链瓶颈对消费者信心产生了不利影响。

GfK 消费者信心指数从 9 月份的-13 下降至 10 月份的-17。9 月份零售量意

外地按月下降 0.2%，而市场预期为增长 0.6%。9 月份零售额也录得月度下

跌 0.2%。 
 
不断上升的通胀增加英伦银行提前加息的压力。在 10 月份的一个与央行行

长的在线小组讨论中，英伦银行行长贝利警告说，随着能源价格上涨，高通

胀将持续更长时间。此番言论引发市场预期英国央行最早可能在 11 月的会

议上调基准利率。然而，英伦银行在 11 月的会议上决定将利率维持在 
0.1%，主要是因为官员们倾向观察保就业补贴计划(furlough scheme)结束

对就业市场的影响。 与此同时，贝利表示如果经济表现如预期，英伦银行

将在未来几个月加息。 
 
财政大臣辛伟诚 (Rishi Sunak) 于 10 月底宣读了秋季预算案。由于预算责
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任办公室 (Office for Budget Responsibility, OBR) 的经济预测更为乐观，

政府整体开支到 2024-25 财年将增加 1500 亿英镑。 根据 OBR 在 10 月份

的预测，2021 年英国经济将按年增长 6.5%，而 3 月份的预测则为 4%。与

此同时，明年最低工资将增加 6.6%，达到每小时 9.50 英镑，并取消增加燃

油税。目前商业差饷宽免于明年 3 月到期后，零售、酒店和休闲行业将在

2022-23 财政年度获得商业税减半。 
  
展望未来，尽管政府在秋季预算案中宣布了持续的财政支持，但英国的经济

复苏仍可能受到不确定因素的影响。自 9 月底以来，新增新冠病毒确个案有

所回升。截至 10 月底，新确诊个案的 7 天平均值已上升至约 40,800 宗，

而截至 9 月底则约为 34,600宗。如果政府需要重新实施严格的封城措施，

消费者和企业信心、以及 2021 年第 4 季的经济增长可能会受到不利影响。

随着 9 月份宣布即将增加国民保险缴费率和股息税率，税收负担增加，再加

上能源和食品价格上涨，可能会侵蚀家庭的可支配收入，对中长期经济复苏

或构成挑战。 
 
 
英镑在预期加息前走强 
  
截至 10 月 29 日，富时 100 指数较 9 月底的水平上升 2.1%，主要受能源

和银行股推动。能源和大宗商品价格上升，提振了这些行业的公司股价。同

时，鉴于投资者对稳步复苏持乐观态度，加上主要发达经济体可能提早加息，

预计大型银行的盈利前景会更好，银行股价也被推高。 
 
10 月份债券市场出现波动。市场对英国央行提前加息的预期一度推高英国

债券孳息率。10 月 20 日，英国 10 年期国债孳息率为 1.202%，较 9 月底

水平高出约 18 个基点。临近 10 月底，债务管理局 (Debt Management 
Office) 表示将 2021-22 财年的政府债券销售计划规模从其 4 月份的预测

削减约 578 亿英镑，超出市场预期，导致政府债券价格上涨及孳息率下降。

截至 10 月 29 日，英国 10 年期国债孳息率为 1.034%，只较 9 月底水平高

约 1 个基点。 
 
外汇市场方面，因预期英伦银行提前利率正常化，英镑兑美元和欧元上升。

截至 10 月 29 日，英镑兑美元升值 1.5%；兑欧元则升值 1.7%。 
 
展望未来，随着商界警告英国的供应链问题至少可能会持续至 2023 年，未

来几个月通胀率可能会再进一步上升。这可能会加剧投资者对英伦银行更快

加息的预期。如果市场参与者猜测英国央行将比其他主要央行更快地实现政

策正常化，英国政府债券孳息率可能会再上升、而英镑则会进一步走强。
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