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2021 年 2 月 10 日 

上星期，拜登政府所提出的 1.9 万亿美元第三轮经济纾困方案得到美国参议院通过，会如何

对经济、股市、以至债市带来影响？ 

 

上星期四，美国参议院就拜登政府所提出的 1.9 万亿美元刺激经济方案进行辩论，在经过 15 小时马

拉松式辩论后，参议院最终在上星期五早上进行表决，由于方案未有取得共和党人支持，赞成和反

对票数各占 50 票，最终由美国副总统贺锦丽投下赞成的关键一票，亦是她上任以来首度介入美国参

议院的表决。 

 

由于民主党在众议院有更大的过半数优势，所以，当 1.9 万亿经济纾困方案在参议院得到通过后，

市场已肯定方案亦会在众议院得到通过。众议院主席佩洛西向记者说，她希望众议院能在约两星期

时间内完成并批准该 1.9 万亿的经济纾困法案，并将最终版本再次发送给参议院作最后通过。 
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对股市的影响 

再多的财政刺激经济政策得到通过，对股市来说，当然是一个好消息。因为美国政府将可向失业民

众、中小企、以至州或地方政府提供更多的援助，都有利于帮助它们对疫情展现更强和更持久的抵

抗力，这对于美国零售市道、就业市场等都有很大的帮助，这自然亦会在一定程度上反映在股市表

现上！ 

 

美股︰虽然拜登在 1 月份已提出要推出另一个 1.9 万亿美元的经济纾困方案，相关的好消息部分在

早前的股市上升中已有所反映；但当 1.9 万亿美元经济纾困方案在上星期正式得到参议院确认，确

实为股市带来进一步的刺激。上星期五，受消息所刺激，美股在上星期五开市后曾录得近 200 点的

升幅(虽然及后升幅最终收窄至不足 100 点)；整个上星期，美股升 3.8% 

 
数据源︰彭博 

 

当拜登在 1 月份提出要推出另一个 1.9 万亿美元的经济纾困方案后，美国国债息率出现明显上扬的

情况。上扬的原因可能有三︰ 

一、 市场认为在拜登政府推出更多和更大规模的刺激经济政策后，美国经济复苏的速度将可大

幅加快，令资金由债市流向股市。 
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二、 从美国十年期国债和美国政府十年期通胀挂钩债券孳息率差距所反映，差距由早前的 2%

进一步上升至最近的 2.2%，这反映市场认为未来十年，平均通胀将达 2.2%，认为较早前有更

大的通胀压力。这反映在拜登政府推出更多和更大规模的刺激经济政策下，市场已开始认为通

胀压力将会上升、甚至有点担心通胀会有失控的可能。 

 

美国十年期国债孳息率︰近日进一步上升至 1.15% (VS. 上年 7 月份的 0.52%) 

 
数据源︰彭博 

 

孳息率差距(美国十年期国债孳息率 减 美国政府十年期通胀挂钩债券孳息率) 

 

数据源︰彭博 
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对于通胀压力，我们认为不用太担心，因为在过去十多年，美国、以至全球的通胀压力都在下降中，

这主要是得益于新兴市场强大的劳动力和生产力，令全球大部分工业产品整体都出现供过于求的情

况(举例来说，中国之所以要推动一带一路政策，部分亦都是由于中国长期存在着产能过剩的问题，

希望透过一带一路为中国货品开辟更多的市场)。就以美国为例，美国的消费物价指数在过去十年的

平均值只有 1.7%，而且很大部分时间都是低于 2%的。 

 

美国消费物价指数 

 
数据源︰彭博 

 

三、 债息在近日持续录得上升的另一个可能，就不太”正面”了！我们认为债息上升，有部分

可能是出于投资者对美国政府债务开始感到不信任，或不再接受收取太低的收益去持有美国国

债。事实上，2020 年美国政府财赤高达 3 万亿美元以上，已令美国政府债务问题变得突出。2021

年，在拜登强调持续大推刺激经济政策下，预期美国政府的财赤规模并不可能出现明显变小，

这将对美国政府债务带来另一下重压！而且，美国政府为筹措刺激经济政策所需的资金，必然

需要在市场上大量发行新债，市场上有没有足够的需求吸纳？将成为债息要不要再大幅上升的

一个重要因素！ 
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所以，拜登推出更多、更大规模的刺激经济政策，并非真的没有成本的！如果因为债务问题，令市

场对美债信心下降、债息受压而上升，这将可对经济和金融市场带来反噬的效果！ 

 

重要告示及豁免责任声明: 

 

此文件为资产管理集团有限公司的财产。本文中所载之任何数据仅供参考之用，不应被视为邀请、要约或招揽任何证券
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入都有可能出现增加或减少，而过去所显示的表现数据亦并不代表未来的表现。本文的收件人如对本文所包含的任何资
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如有任何意见或查询，请电邮至 info@asset-mg.com 与我们联络。 
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