
恆指自2月18日高見31,183點後，開始反覆下跌。3月25日最低見過27,505，高低位跌幅
約11.8%，3月份最終收報28,378點，全個月合計下跌602點或2.1%，第一季仍錄得
4.2%升幅。恆生科技股指數方面，2月18日最高位見過11,002點，3月25日最低見7,945
點，高低位計跌幅接近27.8%，3月尾收報8,184點，全個月下跌770點或約8.6%，第一
季下跌約2.9%。

其實單憑上面提及有關指數走勢的數據，大家也可大概想像到第一季港股走勢的變化；
基本上由1月開始至2月中在大量北水的支持下，整體港股錄得較強勁的升幅。而在2月中
過後，在外圍美債息高企的陰霾下，港股就開始反覆下跌。當中，高估值的科技類股份
跌幅明顯較大。

另外，與本港股市表現息息相關的A股市場方面，滬深300指數與港股一樣同樣是在2月
18日見了今年第一季的高位5,931點，低位亦一樣是在3月25日出現的約4,884點水平，
高低位跌幅約17.7%，表現可算是介乎於恆指及恆生科技指數之間。從近日走勢所見，
滬深300指數低位剛好跌至200天平均線附近有初步支持。 且看短期走勢是否可見底回升，
並帶動港股走勢回穩。

外圍債息升拖累科技股首季表現
短期走勢還看A股
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有關證券交易及其他相關的風險，請參閱本檔最後的部分。

➢ 科技指數首季跌幅較恆指為大

資料來源: Bloomberg 

誠如2月份報告中所指出，以當時市場反應所見，美國債息上升並未導致整體港股大瀉，
最大機會是出現資金輪動；投資者買入估值相對較低及息口較高的舊經濟股，並沽出股
值相對較高的新經濟股份。然而美國 10年期債息已由2月尾約1.4%上升至3月份最高的
1.776%情況來看，即使市埸普遍仍看升，但短期升勢亦難免減慢或較反覆。而一旦債息
升勢有所放緩，或對近期累積了不少升幅的舊經濟股帶來一定獲利沽壓。至於本地上市
的新經濟股是否可以受惠於債息回落呢？這個情況可能會較為複雜，因為近期新經濟股
下跌，除了是外圍債息上升的因素外，投資者亦憂慮到部分龍頭新經濟股面對國內反壟
斷法的實施，投資者宜留意市場對相關事態的反應為何。

➢ 滬深300指數近日在200天線反彈



➢ 港股及A股走勢近日與美股背馳

最後值得一提，近日留意到美股指數上升動力似乎較A股及港股為強，而港股的走勢明顯
較受A股表現所影響。因此短線而言，如上文所指出，若滬深300指數能夠在近日低位靠
穩並出現反彈，將較有利帶動恆指短線表現。否則，即使美股造好，港股也不一定能受
惠。
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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
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