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2021 年 5 月 3 日 

美國經濟雖然在第一季度錄得十分高的增長，但數據公佈後卻未有為股市帶來太大的

額外上升動力 

上星期四，美國政府公佈第一季度經濟增長數據，按季增長率(經年率化後)為 6.4%，大幅高於上年

第四季度的 4.3%、亦大幅高於過去十年平均的 2.2%，但輕微低於市場預期的 6.7%。 

美國 2021 年第一季度經濟增長 

 

資料來源︰彭博 
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美國經濟在第一季度錄得大幅增長，是由於︰ 

一、疫情在美國自今年 3 月份起出現明顯的改善(包括受助於美國部分州份在早前實施較嚴格的防疫

政策、再加上更多美國民眾相繼完成疫苗接種)，令部分早前因疫情惡化而受限的經濟活動得以重

開，有利經濟活動在第一季度錄得大幅度的回升。到目前為止，已有 30%的美國民眾接受了完整的

疫苗接種、亦有一半美國民眾接種至少一劑疫苗； 

二、受到美國政府大推擴張性財政政策所刺激。今年 3 月份，美國國會正式通過由拜登提出總值達

1.9 萬億美元的經濟援助方案，再加上在上年 12 月份由特朗普拍板的 0.9 萬億經濟援助方案，在今

年第一季度，美國政府共向經濟投入 2.8 萬億美元，是美國經濟一年生產規模 21.5 萬的 13%。 

 

美國消費市道大幅受到美國政府向民眾大派現金所刺激、個人消費成為第一季度經濟增長的主力貢

獻者 

美國政府分別在上年 12 月份和今年 3 月份的巨額經濟援助方案中，共向大部分美國民眾(除了年收

入較高者外)每人派發 2,000 美元。雖然不少美國民眾將這 2,000 美元儲起、甚至用來買股票或作其

他投資，但亦有不少錢是被用作個人消費，因而大幅刺激相關的零售消費市道。當然，消費市道在

第一季度錄得大幅增長，亦和疫情出現改善後、更多美國民眾可重新出街消費購物有關。 

 



Page 3 of 4 

美國第一季度個人消費增長︰錄得 10.7%的上升，上升幅度比整體經濟增長還要大 

 

資料來源︰彭博 

 

雖然第一季度經濟增長理想，但股市在數據公佈後未有出現大幅上升的情況 

一、因為在數據公佈前，市場對第一季度經濟增長將錄得大幅上升已有一定的預期(在數據公佈前，

市場預期第一季度經濟增長將達 6.7%，比現時公佈的數字還要高)，所以市場對經濟在第一季度錄

得高增長並不感到意外； 

二、在經濟增長報告中，亦反映物價在今年第一季度錄得按季(經年率化後)出現 4.1%的升幅，是過

去二十年來錄得第二高的升幅，反映通脹壓力出現明顯增加的情況(數據公佈後，令市場對通脹出現

大幅上升風險再次感到憂慮)。 
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美國 GDP 價格指數︰錄得過去二十年來第二高的升幅 

 

資料來源︰彭博 

 

所以，美國通脹升幅(我們預期通脹在未來幾個月將維持較高的上升水平)、以至受其影響的國債息率

(我們預期十年期債息將再次上升，並很可能升穿早前 1.74%的今年高位)仍然是未來幾個月、以至

今年底前一個對股市走勢十分重要、足以令股市出現明顯波動的變數！ 
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