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2021 年 5 月 3 日 

美国经济虽然在第一季度录得十分高的增长，但数据公布后却未有为股市带来太大的

额外上升动力 

 

上星期四，美国政府公布第一季度经济增长数据，按季增长率(经年率化后)为 6.4%，大幅高于上年

第四季度的 4.3%、亦大幅高于过去十年平均的 2.2%，但轻微低于市场预期的 6.7%。 

 

美国 2021 年第一季度经济增长 

 

数据源︰彭博 
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美国经济在第一季度录得大幅增长，是由于︰ 

一、疫情在美国自今年 3 月份起出现明显的改善(包括受助于美国部分州份在早前实施较严格的防疫

政策、再加上更多美国民众相继完成疫苗接种)，令部分早前因疫情恶化而受限的经济活动得以重开，

有利经济活动在第一季度录得大幅度的回升。到目前为止，已有 30%的美国民众接受了完整的疫苗

接种、亦有一半美国民众接种至少一剂疫苗； 

二、受到美国政府大推扩张性财政政策所刺激。今年 3 月份，美国国会正式通过由拜登提出总值达

1.9 万亿美元的经济援助方案，再加上在上年 12 月份由特朗普拍板的 0.9 万亿经济援助方案，在今

年第一季度，美国政府共向经济投入 2.8 万亿美元，是美国经济一年生产规模 21.5 万的 13%。 

 

美国消费市道大幅受到美国政府向民众大派现金所刺激、个人消费成为第一季度经济增长的主力贡

献者 

美国政府分别在上年 12 月份和今年 3 月份的巨额经济援助方案中，共向大部分美国民众(除了年收

入较高者外)每人派发 2,000 美元。虽然不少美国民众将这 2,000 美元储起、甚至用来买股票或作其

他投资，但亦有不少钱是被用作个人消费，因而大幅刺激相关的零售消费市道。当然，消费市道在

第一季度录得大幅增长，亦和疫情出现改善后、更多美国民众可重新出街消费购物有关。 

 



Page 3 of 4 

 

美国第一季度个人消费增长︰录得 10.7%的上升，上升幅度比整体经济增长还要大 

 

数据源︰彭博 

 

虽然第一季度经济增长理想，但股市在数据公布后未有出现大幅上升的情况 

一、因为在数据公布前，市场对第一季度经济增长将录得大幅上升已有一定的预期(在数据公布前，

市场预期第一季度经济增长将达 6.7%，比现时公布的数字还要高)，所以市场对经济在第一季度录

得高增长并不感到意外； 

二、在经济增长报告中，亦反映物价在今年第一季度录得按季(经年率化后)出现 4.1%的升幅，是过

去二十年来录得第二高的升幅，反映通胀压力出现明显增加的情况(数据公布后，令市场对通胀出现

大幅上升风险再次感到忧虑)。 
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美国 GDP 价格指数︰录得过去二十年来第二高的升幅 

 

数据源︰彭博 

 

所以，美国通胀升幅(我们预期通胀在未来几个月将维持较高的上升水平)、以至受其影响的国债息率

(我们预期十年期债息将再次上升，并很可能升穿早前 1.74%的今年高位)仍然是未来几个月、以至

今年底前一个对股市走势十分重要、足以令股市出现明显波动的变量！ 
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