
2024 年第四季投资分析 

欢迎收看中国建设银行（亚洲）2024 年第四季的投资分析视频! 美联储 9 月宣布降息 50

基點，近 4 年半以来首次开启降息周期，由于美国通胀数据显著改善，足以为进一步放松

政策提供理由，今后政策方向由实现维持物价稳定的目标转向另一目标，即实现充分就

业。但美联储主席鲍威尔强调对于降息的幅度没有明确的规则，未来降息的幅度将于每次

会议作决定。跟以往有别，今次降息是在美国经济表现尚可的情况下启动，而非以往降息

之前，经济已出现严重问题。虽然美国经济指标显示经济回落，劳动力市场降温，但整体

经济仍稳步增长。 

市场对未来降息步伐的分歧，短期内为近期表现亮麗的债券带来調整，为投资者开启增加

债券配置的機會，或延长债券投资组合存续期的空间，因较长年期的债券对利率走势更敏

感。美股方面，经济数据仍以「软着陆」方向发展，加上降息因素，預期第四季维持较好

表现。 

债券日后表现将取决于美联储潜在降息的空间和进度，中性利率下降将会是大趋势，令债

券价格再有上升趋势。如果近月经济数据转弱的势头未有缓和迹象，美联储将需采取更宽

松的货币政策设定。总括而言，利率下行的空间還是明显存在，债券将有进一步表现，只

是在美联储相对谨慎的论调下，美国债券价格在议息前已有一轮明顯的上升后，短期内略

为整固，反而为還沒配置足够债券的投资者提供机会。如果比较担心经济前景，高评级及

稳健国家的债券会比较有防御性。 

近期港股受惠于降息和外围气氛改善。基本面上，降息周期全球息差收窄，不利美元表

现，而过往港股跟人民币的关联性强，美元下滑离岸人民币走强带动港股价量齐升。另一

個支持港股因素是内地经济数据较比疲弱而加大刺激力度，以确保达到全年增长 5%的目

标。9 月下旬，人民銀行宣布推出政策组合拳，包括降准降息、调降存量房贷利率、下调

二套房 首付比例等，以提振经济和市场信心，更令市场惊喜是推出针对楼市及股市的措

施。 

 

预期内地将继续轻度降息，在美国已进入降息周期下，预期美元還是有下行压力，预期人

民币第 4 季，或可以挑战更高水平。以往港股表现跟美元强弱有比較强的关联性，人民币

转强在估值上带来正面作用。而港股年底传统上表现较佳，较低的估值是港股的护城河，

在市场波动性增加下受惠于避险资金回流，未来或见更佳行情。 

 

第四季预期整体市場情況依然向好，未来一段日子，在有序降息下，加上季节性因素都有

利投资环境。要留意美国总统选举为全球市场带来的政治风险，在高度波动及充满不确定

性的市场环境下，灵活应对是抓住投资机会的关键，候机配置更多在债券、高息股及基本

因素具韧性的企业相关股份及债券，将能在第四季把握投资机会并实现稳健回报。 
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