
美股三大指数7月份表现继续向好，虽然月中一度因为忧虑疫情反弹而出现调整，但至
七月底已普遍修复下跌水平。道指、纳指100及标普500指数7月份分别上升约1.3%、
2.8%及2.3%。

根据美国疾病控制及防御中心的数据显示，新冠病毒在美国的每日新感染个案及其7天
平均数（红线）近月的确有明显回升的情况。虽然美国已接种疫苗的人口亦同样与日
俱增，但在变种病毒的影响下，新感染案例的情况不容忽视。如果变种病毒继续在美
国大范围传播，不排除会影响美国实体经济反弹的进程。

下半年美债息再大跌空间可能较细
旧经济股有留意价值

有关证券交易及其他相关的风险，请参阅本档最后的部分。

➢美股三大指数7月份继续上升

联储局对加息及减少买债的态度有由鸽转鹰的迹象，不同的储局官员开始向市场放话，
测试市场的反应。但观察10年期债息在7月份的走势却不升反跌，月中时更一度跌穿
1.2%水平。市场人士对债息走势有不同的演绎，有人担心债息辗转回落，可能反映美国
疫情回升拖累经济反弹。但对股市投资者而言，我们暂时仍然看到债息回落有利整体股
市上升。再以上个月已用过的一幅图表解说，我们继续看到当10年期债息(蓝线）回落时，
持有买入纳指100及沽出道指的投资组合(红线），仍继续反复上升；反映当10年期债息
下跌时，普遍新经济股表现较传统价值股为佳。
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➢美国新冠病毒新感染案例续上升

➢ 10年期债息下半年再大幅回落的空间有多少?
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注意事项：
客户可透过证券信息提示服务收到相关新闻及公司发布讯息提示。客户设定「所持证券」提示后，中国银行(香
港)有限公司(「中银香港」)手机银行将参考客户的首20只最高等值的所持证券纪录发送「所持证券」名单内之
相关新闻及公司发布信息提示。如客户在连续14天内未曾登入中银香港手机银行投资主页，中银香港将暂停提
供「所持证券」名单的上述信息及提示。如客户需重新启动提示服务，需重新登入中银香港手机银行重新设定
股票组合提示功能。设定「监察组合」提示后，客户可收到「监察组合」名单内之相关新闻及公司发布信息提
示。在此提供的数据由经济通有限公司（「经济通」）及／或其第三方信息提供者（「来源公司」）提供，仅
供参考之用，而非旨在提供任何财务或专业意见；因此，任何人不应赖以作为有关此方面的用途。中银香港并
不会就使用及依赖经济通及/或其来源公司所提供的任何数据而负责或承担任何法律责任。

一般条款：
上述产品与服务受有关条款约束，详情请参阅相关宣传品或向中国银行(香港)有限公司(「中银香港」)分行职员
查询。
中银香港保留随时修订、暂停或取消上述产品与服务以及修订有关条款的酌情权。
如有任何争议，中银香港保留最终决定权。
如本宣传品中、英文版本有歧异，概以中文版本为准。
客户需自行支付使用中银香港手机银行及/或财经APP所产生的相关数据费用。

风险披露声明：
以下风险披露声明不能披露所有涉及的风险亦不会考虑中银香港概不知情的个人情况。在进行交易或投资前，
尤其是在您不确定或不明白以下风险披露声明或进行交易或投资所涉及的性质及风险的情况下，您应负责您本
身的独立审查或寻求独立的专业意见。您应按本身的承受风险能力、财政状况、投资经验、投资目标、投资期
及投资知识谨慎考虑是否适宜进行交易或投资。

证券交易的风险披露声明：
证券价格有时可能会非常波动。证券价格可升可跌，甚至变成毫无价值。买卖证券未必一定能够赚取利润，反
而可能会招致损失。

美国股票的注意事项
投资美国证券前应充分了解有关详情、风险、收费及注意事项。阁下应自行寻求有关税务之专业意见，包括但
不限于进行海外投资时可能涉及之遗产税及红利预扣税等税务责任。美国证券投资服务不适用于美国人士，亦
可能只限在某些司法管辖区提供。任何人士于作出投资前，应寻求独立咨询，考虑有关投资是否适合阁下。由
于服务器需要定期进行维护服务，系统于下列时间将不能提供美股交易、资金调拨、检查所持证券及公司行动
服务：香港时间星期六 上午11:30 – 下午4:30。另为配合美股系统于美国深夜时段进行系统维护，系统于下列
时间将不能提供美股交易、资金调拨及公司行动服务(查询功能则维持正常)：香港时间每日下午12:45至下午
2:15(适用于美国的标准时间 - 由11月第一个星期日至3月第二个星期日)或上午11:45至下午1:15(适用于美国的
夏令时间 - 由3月第二个星期日至11月第一个星期日)。

免责声明：
财经APP为第三者的流动应用程序(「第三方流动应用程序」)。第三方流动应用程序的使用条款须受供货商的
相关条款所约束。中银香港并非第三方流动应用程序的供货商，中银香港既不就有关产品及/或服务上之一切
作出任何保证，或对于使用其产品及/或服务时所构成之后果负责。客户如对第三方流动应用程序内之产品及/
或服务有任何查询、意见、索偿丶投诉及或纠纷，请直接与有关供货商联络。中银香港恕不承担任何责任。 中
银香港并无审阅或核实且概不就使用该第三方流动应用程序内的信息或其刊载或提供的数据、产品或服务或私
隐惯例所产生的任何损失承担责任（不论疏忽或其他方式）。透过建立与第三方流动应用程序的链接，中银香
港并非认同或推荐该流动应用程序所刊载或提供的任何信息、数据、产品或服务，中银香港亦概不就该等流动
应用程序所所刊载或提供的信息、数据、产品或服务的任何的不确或失当负责。请审阅有关第三方流动应用程
序载有的条款及条件、相关免责声明及私隐政策。阁下需注意由于交易价格有时可能会非常波动，第三方流动
应用程序所提供的股票及/或外汇报价仅供参考之用。所有报价取决于市场情况，请注意该等报价并非反映真
实的交易价，交易价可能与第三方流动应用程序的报价有别，阁下不应依赖任何于第三方流动应用程序上所显
示的价格信息于中银香港手机银行进行任何股票及/或外汇交易。有关交易的成交价有机会与阁下于(i)浏览第三
方流动应用程序时, 及/或 (ii) 于中银香港手机银行提交交易指示时，的价格不同。在任何情况下，交易的成交
价以当时的实际价格为准。

如我们上月在报告中指出，投资者掌握债息升跌，与市场资金如何在新经济与传统价值
股之间轮动的关系会十分重要。要估计10年期债息跌到什么水平才有支持当然有一定难
度，但现水平以值博率去估计，10年期债息下半年再大跌的空间可能较少。如投资者预
期10年期债息有可能反弹，则现阶段可能会是部署持有传统价值股的一个机会。



上述数据仅供参考之用并只在香港以内派发。绝不构成任何要约，招揽或建议购买或出售上述的任何产品。如
对投资或其他服务有任何查询，请致电中银香港个人客户服务热线3988 2388。本档无意向派发本档即触犯法例
或规例的司法权区或国家的任何人士或实体派发，亦无意供该等人士或实体使用。本文件所提供的数据及/或意
见并不代表中银香港的立场。中银香港对此并不承担任何责任。本档并无就其中所述任何投资是否适合或切合任
何个别人士的情况作出任何声明或推荐，亦不会就此承担任何责任。在作出任何投资决定前，投资者应考虑产品
的特点、其本身的投资目标、可承受的风险程度及其他因素，并适当地寻求独立的财务及专业意见。本档不构成
对任何人作出买卖、认购或交易在此所载的任何投资产品或服务的要约、招揽、建议、意见或任何保证且不应被
视为投资意见。客户不应依靠此档之内容作出任何投资决定。文件内之图表及例子仅供参考，并不能作任何编辑、
复制、摘录或以任何方式转发给公众或其他未经中银香港核准的人士，亦非旨在提供任何投资意见或回报保证，
因此，任何人不应赖以作为有关此方面的用途。

本档由中银香港刊发，内容并未经香港证券及期货事务监察委员会审阅。


