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美國 1月份通脹加速，消
費者物價指數按年上升
7.5%。 
 
消費者信心被削弱，2月
份密歇根大學消費者信
心指數終值下降至62.8。 
 
聖路易斯聯儲銀行行長
布拉德呼籲採取更進取
的加息步伐。 

 
 
 

通脹壓力飆升令市場堅定預期聯儲局在 3 月會議加息 
 
美國 1 月份通脹飆升至 40 年高位，整體消費者物價指數 (CPI) 按年增幅
由上月的 7%進一步上升至 7.5%。剔除波動較大的食品和能源類別的核心 
CPI ，本月錄得 6% 的年增長率，這亦是自 1982年 8月以來的最大年度
漲幅。1月份價格普遍上漲，主要受租金、電價飆升、食品和二手車價格帶
動。 
 
與此同時，美國勞動力市場在 2022 年初的招聘趨勢進一步改善。非農就
業職位在 2021 年 12 月向上修正至增加 510,000 個後，2022 年 1 月增加
467,000 個，高於市場預期。雖然 1 月份失業率微升至 4.0%，但主要是由
於更多人加入勞動力市場，失業率仍接近疫情前 3.5% 的水平。1月份平均
時薪亦按年增長 5.7%，進一步高於上個月的 4.9%。 
 
在此背景下，聖路易斯聯邦儲備銀行總裁布拉德重申，聯儲局應採取積極行
動應對不斷上升的通脹壓力，並呼籲在 7 月前加息 100 個基點。1 月份的
會議紀錄還顯示，官員們普遍認為，如果通脹持續下去，以更快的速度取消
政策寬鬆是合適的。官員們還認為，如果經濟發展符合他們的預期，則可能
需要採取比後 2015年時期更快的加息步伐。 
 
通脹壓力上升，加上對聯儲局採用更進取加息步伐的預期，削弱了消費者信
心。密歇根大學 2 月份消費者信心指數終值降至 62.8，低於上月的 67.2，
目前處於 2011 年 10 月以來的最低水平。負責該消費者調查的首席經濟學
家指，2月份消費者信心下降的主要原因是個人財務的通脹下降、消費者意
識到利率上升、對政府經濟政策的信心下降以及過去 10年來對經濟長期前
景最為悲觀。 
 
展望未來，由於全球供應鏈仍面對疫情發展，以及俄羅斯與烏克蘭之間揮之
不去的政治緊張局勢的挑戰，未來幾個月通脹壓力可能仍將居高不下。這將

 

       

地緣政治緊張局勢加劇令市場出現波動 
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密歇根大學消費者情緒指數
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助長市場預期聯儲局將更快上調聯邦基金利率目標及更早開始縮表。這可能
對受益於超低利率環境的科技股和房地產等資產的估值產生負面影響。因此，
美國中期經濟前景可能面臨資產價格調整帶來負財富效應的挑戰。 
 
隨着地緣政治緊張局勢加劇，股市繼續調整 
 
由於市場參與者押注聯儲局在通脹數據上升的情況下加快政策正常化，加上
烏克蘭地緣政治危機升溫，儘管迄今為止公布 2021年第 4季度業績的標準
普爾 500 指數公司中，約有 76%公司的業績優於預期，美國三大股票指數
在 2 月份繼續下跌。截至 2月 28 日，標準普爾 500 指數較 1 月底的水平
下跌了 3.1%，而同期納斯達克指數則下跌了 3.4%，道瓊斯工業平均指數亦
下跌了 3.5%。 
 
避險情緒升溫美元靠穩，而國債孳息率升勢則受限 
 
美元在 2 月曾輕微走弱，主要是由於部分俄軍在烏克蘭附近的演習結束後
返回基地，俄烏邊境局勢曾出現一些緩和跡象。然而，在接近 2月底時俄羅
斯向烏克蘭展開軍事入侵，市場避險情緒升溫，美元回升。截至 2月 28日，
美匯指數報 96.707，較 1月底水平上漲約 0.2%。 
 
債券市場方面，由於更多市場人士預期聯儲局加快加息步伐， 10 年期國債
孳息率在 2 月中曾升至 2.045%，較 1 月底水平高出約 27 個基點。然而，
隨着市場參與者在 2 月底俄羅斯入侵烏克蘭後避險情緒升溫，大幅蒸發國
債孳息率之前的升幅。截至 2月 28日，10年期國債孳息率為 1.827%，僅
比 1月底的水平高出約 5個基點。 
 
展望未來，如果地緣政治局勢再度緊張，美元可能會因避險需求上升而再度
走強。同時，由於通脹壓力依然高企，國債孳息率將繼續上行。由於聯儲局
即將實施的政策正常化，以及俄羅斯與烏克蘭、美國和中國之間揮之不去的
地緣政治緊張局勢，投資者情緒將受到不利影響，股市估值將繼續面對挑戰。 
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