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市场热话 
 

 

美国减息预期升温 

• 截止 8月 7日，2年期及 10年期国债息为 4.0%及 3.9%左右 

• 债息较一个月前分别跌约 60及 35点子 

• 2和 10年期之间的倒挂程度缩减不少 

 

超长年期债的吸引力相对下降 

• 在衰退时，10年美国国债息率可回到 3.0%以下 

• 在没衰退时，债息大概跌至 3.5%左右 

• 短期内再因为没衰退而减息所带动的债价升幅可能有限 

• 若果减息预期波动或国债需求转弱的话，超长年期债的波幅可能较高 

 

投资级别债可充当「避风港」的角色 

• 即使环球股市下跌，投资级别债的走势都较稳定 

• 希望把握现时较高利率的保守投资者 

• 可考虑继续增持投资级别债，锁定潜在回报. 

 

亚洲股市小型股灾，惟中港股市本已低廉 

• 日经指数跌 12.4%及台湾加权指数跌 8.35% 

• 而中港市场并没有如外围市场一般大幅重挫 

• 深证成指跌 1.85%、上证综合跌 1.54%及恒生指数跌 1.45% 

• 2024年预期市盈率恒指为 8.3倍、上证为 11.2倍，而日经为 19.4倍及台湾加权为 18.2倍 

 

不容忽视美国潜在衰退影响中国出口的问题 

• 虽然目前中国最大的贸易伙伴为东盟国家，占总出口额的 16.5% 

• 但事实上美国依然为中国出口最多的单一国家，占总出口额的 14.3% 

• 7月全球制造业 PMI年内更首次跌穿 50，回落至 49.7 

• 而新订单指数在过去一年间大多数时间均处于 50以下的收缩区间 

• 反映动力持续减弱，假设美国经济大幅放缓，中国出口需求或会进一步承压   

跟进「GUIDE」中的投资级别债；中港股市估值本已低廉 2024 年 8 月 12 日 
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市场热话 
 

 

 

✓ 买入—  腾讯(700) 

股价一周变动：3.29% 

市场预计腾讯第二季度收入为 1,613亿元人民币(下同)，按年及按季分别升 8.0%及 1.1%；而非国际财务

准则下净利润则预期按年增长 29.5%。市场普遍看好游戏业务的前景，同时看好广告增长保持强劲。得益

于收入结构向高利润率的业务倾斜以及成本管控，毛利率料提升至 52.72%。 

 

✓ 买入—  创科实业(669) 

股价一周变动：-1.12% 

创科实业上半年表现强劲，销售额增长 6.3%至 73 亿美元，纯利增长 15.7%至 5.5 亿美元。MILWAUKEE 

业务录得双位数的销售增长，RYOBI 的表现亦跑赢市场。2024年上半年毛利率上升 67 个基点，达到 

39.9%。 

 

✓ 买入—  中电控股(2) 

股价一周变动：0.73% 

受惠加息周期快完结，集团净负债比率相比其它本地公用股较高，于去年底超过 45%，倘若美国下半年开

始减息，可助减轻借贷成本。 

 

✓ 买入—  京东(9618) 

股价一周变动：1.83% 

近几个月公司推出了更多成本优化措施，预期可使未来数季的利润率持续较去年同期改善，今年第二季的

经调整经营利润率预期为 3.43%，上年同期 3.01%，上季 3.41%。 

 

✓ 买入—  SPDR金 ETF(2840) 

股价一周变动：-1.74% 

地缘政治风险指数(Geopolitical Risk Index, GPR)与金价走势为正相关。过去当重大事件或地缘风险使美

股大跌时，黄金都呈反向变动。建议可以黄金作为分散资产的多元化配置，因应下半年金融市场不确定性

上升，相关选择包括黄金基金、ETF及金矿股。 

 

 

 

 

 

 

 

凯基亚洲投资策略 2024 年 8 月 12 日 
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市场热话 
 

 

 

 

 

 

• 市场重新聚焦经济基本面 

• 银行紧缩资金程度略缓 

• 高信评债种受资金追棒 

 
更多研究报告 

 

 

 

• 近期股市回调，但最近一年相对「风平浪静」 

• 回调三大原因 

• 下半年环球投资策略「GUIDE」未有大变 

  

 

 
观看全片 
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投资焦点: 台湾周报 

财富观点:  美股板块轮动，如何调整投资策略? 
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