
美股二月份走勢整體呈現先高後回，沽壓主要亦都是集中在科技類股份身上。觀察美
股幾個主要指數2月份表現，除納指100下跌了-0.1%外，其餘標普500、道指及羅素
2000指數均錄得2.6%至6.1%升幅不等。

美長債上升添高估值科技股沽壓
待估值回調趁低吸納

2021年2月

有關證券交易及其他相關的風險，請參閱本檔最後的部分。

資料來源: Bloomberg

➢美股二月份沽壓主要集中在科技股

%

是次美國科技股調整，觸發點是來自債市的波動。美國十年期債券息率由一月份約1.0%
水平，急升至2月尾約1.5%水平；而美國政府十年期抗通脹債券（TIPS)息率，亦在1月
低位約-1%上升至2月尾約-0.7%的水平。觀察美國債息曲線於今年一月底及二月底的分
別，亦明顯看到整個二月份美國長期債息的變化，五年或以上年期的債息明顯上升了不
少。因此引起了市場擔心在低息環境及寬鬆的財政政策下，一旦實體經濟從疫情中復甦，
長遠會導致通脹重臨。

➢美十年期債券息今年來反覆上升 ➢美債息升勢暫時集中在長債身上

資料來源: 
Bloomberg 



注意事項：
客戶可透過證券資訊提示服務收到相關新聞及公司發佈訊息提示。客戶設定「所持證券」提示後，中國銀行
(香港)有限公司(「中銀香港」)手機銀行將參考客戶的首20只最高等值的所持證券紀錄發送「所持證券」名單
內之相關新聞及公司發佈資訊提示。如客戶在連續14天內未曾登入中銀香港手機銀行投資主頁，中銀香港將
暫停提供「所持證券」名單的上述資訊及提示。如客戶需重新開機提示服務，需重新登入中銀香港手機銀行
重新設定股票組合提示功能。設定「監察組合」提示後，客戶可收到「監察組合」名單內之相關新聞及公司
發佈資訊提示。在此提供的資料由經濟通有限公司（「經濟通」）及／或其協力廠商資訊提供者（「來源公
司」）提供，僅供參考之用，而非旨在提供任何財務或專業意見；因此，任何人不應賴以作為有關此方面的
用途。中銀香港並不會就使用及依賴經濟通及/或其來源公司所提供的任何資料而負責或承擔任何法律責任。

一般條款：
上述產品與服務受有關條款約束，詳情請參閱相關宣傳品或向中國銀行(香港)有限公司(「中銀香港」)分行職
員查詢。
中銀香港保留隨時修訂、暫停或取消上述產品與服務以及修訂有關條款的酌情權。
如有任何爭議，中銀香港保留最終決定權。
如本宣傳品中、英文版本有歧異，概以中文版本為准。
客戶需自行支付使用中銀香港手機銀行及/或財經APP所產生的相關資料費用。

風險披露聲明：
以下風險披露聲明不能披露所有涉及的風險亦不會考慮中銀香港概不知情的個人情況。在進行交易或投資前，
尤其是在您不確定或不明白以下風險披露聲明或進行交易或投資所涉及的性質及風險的情況下，您應負責您
本身的獨立審查或尋求獨立的專業意見。您應按本身的承受風險能力、財政狀況、投資經驗、投資目標、投
資期及投資知識謹慎考慮是否適宜進行交易或投資。

證券交易的風險披露聲明：
證券價格有時可能會非常波動。證券價格可升可跌，甚至變成毫無價值。買賣證券未必一定能夠賺取利潤，
反而可能會招致損失。

由於美國政府的十年期債息普遍被投資界視為無風險利率的指標，因此當十年期債息上
升，就會有機會拖累不同風險資產的理論價值下跌。故觸發了近期估值較高的科技類股
份從高位回落，相反一向有派息及估值相對較低的舊經濟股，卻見有資金流入的情況。

按以上解說，投資者可以理解近日美股的市況是估值的問題；因為債息上升引致投資者
在一些估值過高的股份沽貨獲利。而觀察近日市況的反應，如果美國長期債息繼續向上
推升至更高水平，估值較高的科技類股份沽壓固然會持續，但一眾所謂舊經濟股（個別
受惠利息上升的股份如銀行股可能例外）亦未必可以倖免。但長債息率要升到什麼水平，
才會出現新舊經濟股一同下跌的情況，現階段就較難說得定。

總的來說，現時仍未見到資金全面撤出美股各個版塊的情況。而即使債息真的繼續向上
而導致整體股市進一步調整，只要估值回落至一個相對合理的水平，到時投資者反而可
視為一個趁低吸納優質股份的機會。因為市場現時預期經濟會有機會復甦，如果再加上
聯儲局及美國政府仍然維持相對寬鬆的利率及財政政策，其實是有機會為企業盈利帶來
十分正面的影響。

標普500指數頭五大市值銀行股二月份表現

資料來源: Bloomberg    *數據取於2021年2月26日

編號 名稱 行業 收市價* 2月份變幅%*

JPM JPMORGAN CHASE Banks 147.17 14.4

BAC BANK OF AMERICA Banks 34.71 17.1

WFC WELLS FARGO & CO Banks 36.17 21.1

MS MORGAN STANLEY Banks 76.87 14.6

C CITIGROUP INC Banks 65.88 13.6



美國股票的注意事項
投資美國證券前應充分瞭解有關詳情、風險、收費及注意事項。閣下應自行尋求有關稅務之專業意見，包括但不
限於進行海外投資時可能涉及之遺產稅及紅利預扣稅等稅務責任。美國證券投資服務不適用於美國人士，亦可能
只限在某些司法管轄區提供。任何人士于作出投資前，應尋求獨立諮詢，考慮有關投資是否適合閣下。由於伺服
器需要定期進行維護服務，系統於下列時間將不能提供美股交易、資金調撥、檢查所持證券及公司行動服務：香
港時間星期六 上午11:30 – 下午4:30。另為配合美股系統于美國深夜時段進行系統維護，系統於下列時間將不能
提供美股交易、資金調撥及公司行動服務(查詢功能則維持正常)：香港時間每日下午12:45至下午2:15(適用於美
國的標準時間 - 由11月第一個星期日至3月第二個星期日)或上午11:45至下午1:15(適用於美國的夏令時間 - 由3
月第二個星期日至11月第一個星期日)。

免責聲明：
財經APP為第三者的流動應用程式(「協力廠商流動應用程式」)。協力廠商流動應用程式的使用條款須受供應商
的相關條款所約束。中銀香港並非協力廠商流動應用程式的供應商，中銀香港既不就有關產品及/或服務上之一
切作出任何保證，或對於使用其產品及/或服務時所構成之後果負責。客戶如對協力廠商流動應用程式內之產品
及/或服務有任何查詢、意見、索償丶投訴及或糾紛，請直接與有關供應商聯絡。中銀香港恕不承擔任何責任。
中銀香港並無審閱或核實且概不就使用該協力廠商流動應用程式內的資訊或其刊載或提供的資料、產品或服務或
私隱慣例所產生的任何損失承擔責任（不論疏忽或其他方式）。透過建立與協力廠商流動應用程式的連結，中銀
香港並非認同或推薦該流動應用程式所刊載或提供的任何資訊、資料、產品或服務，中銀香港亦概不就該等流動
應用程式所所刊載或提供的資訊、資料、產品或服務的任何的不確或失當負責。請審閱有關協力廠商流動應用程
式載有的條款及條件、相關免責聲明及私隱政策。閣下需注意由於交易價格有時可能會非常波動，協力廠商流動
應用程式所提供的股票及/或外匯報價僅供參考之用。所有報價取決於市場情況，請注意該等報價並非反映真實
的交易價，交易價可能與協力廠商流動應用程式的報價有別，閣下不應依賴任何于協力廠商流動應用程式上所顯
示的價格資訊於中銀香港手機銀行進行任何股票及/或外匯交易。有關交易的成交價有機會與閣下于(i)流覽協力
廠商流動應用程式時, 及/或 (ii) 於中銀香港手機銀行提交交易指示時，的價格不同。在任何情況下，交易的成交
價 以 當 時 的 實 際 價 格 為 准 。

上述資料僅供參考之用並只在香港以內派發。絕不構成任何要約，招攬或建議購買或出售上述的任何產品。如對
投資或其他服務有任何查詢，請致電中銀香港個人客戶服務熱線3988 2388。本檔無意向派發本檔即觸犯法例或
規例的司法權區或國家的任何人士或實體派發，亦無意供該等人士或實體使用。本檔所提供的資料及/或意見並
不代表中銀香港的立場。中銀香港對此並不承擔任何責任。本檔並無就其中所述任何投資是否適合或切合任何個
別人士的情況作出任何聲明或推薦，亦不會就此承擔任何責任。在作出任何投資決定前，投資者應考慮產品的特
點、其本身的投資目標、可承受的風險程度及其他因素，並適當地尋求獨立的財務及專業意見。本檔不構成對任
何人作出買賣、認購或交易在此所載的任何投資產品或服務的要約、招攬、建議、意見或任何保證且不應被視為
投資意見。客戶不應依靠此檔之內容作出任何投資決定。檔內之圖表及例子僅供參考，並不能作任何編輯、複製、
摘錄或以任何方式轉發給公眾或其他未經中銀香港核准的人士，亦非旨在提供任何投資意見或回報保證，因此，
任何人不應賴以作為有關此方面的用途。

本檔由中銀香港刊發，內容並未經香港證券及期貨事務監察委員會審閱。


