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美股 02/25 重挫說明 

收盤行情 

⚫ 歐美殖利率大幅飆升，引發投資人擔憂，投資人避險情緒濃厚，美國三大指數 2/25

收盤重挫，道瓊指數下跌 1.75%，標普 500 指數下跌 2.45%，納斯達克指數下跌

3.52%，並創 1/29 以來收盤新低。 

專家團隊看法 

⚫ 亞股也受衝擊，2/26 普遍下跌，尤其與費半指數連動性高的台股，因費半指數重挫

5.8%，導致盤中一度大跌逾 3%，惟台股疫情控制得宜，基本面表現良好，製造業 PMI

新增出口訂單持續高速擴張，在經濟回升與資金充沛兩大利多不變下，長線多頭格局

不變。預期在短線漲多修正之下、緩和正乖離過後，大盤仍有望持續震盪創高。 

⚫ 美國 10 年期公債殖利率快速攀升至 1.5%，已跟標普 500 指數股息殖利率相近，引發

市場賣壓。惟觀察過去資產報酬顯示，當通膨預期(景氣預期)及實質利率同步上揚，股

市及風險資產普遍是正向反應，此源於投資者認為企業獲利增長，進而對期望報酬增

加推升之實質利率走高；只有當通膨預期不再走揚(景氣預期停滯)但實質利率持續走

高，市場才會真正因無風險利率大增而下跌。 

⚫ 此外，統計自 2000 年來，美國 10 年期公債殖利率彈升幅度超過 30%共有 9 次，美

股平均報酬率為 9.4%，正報酬達 100%；高收益債平均報酬率為 6.2%，正報酬達 84%。

目前市場獲利預估狀況，今年美國企業獲利仍存在潛在上修 5%的空間，預計殖利率超

過 1.8%水準將帶來市場較大修正壓力，因此現階段亦不需過度擔憂實質利率之影響。 

⚫ 科技股短線面臨評價面過高疑慮，走勢較為疲弱，惟數位化浪潮持續，IDC 預估，2023

年數位化經濟將達到全球 GDP 的 68%(較目前的 30%翻倍)，在 2020 ~2023 年將帶

動 6.8 兆美元的數位轉型投資。同時也預期，2021 年手機、雲端、軟體成長將優於整

體 IT 產業。半導體業更受惠 5G、雲端、自駕車蓬勃發展，呈現供不應求的狀態，長

期趨勢未變。 
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⚫ 短線金融市場震盪較大，惟目前企業獲利穩固、資金充沛，美歐日三大央行資產負債

表仍持續擴張，金融狀況指數仍寬鬆，並未有立即性系統性風險。主要國家疫苗施打

進度良好，國際貨幣基金(IMF)也再度上修今年全球經濟成長至 5.5%，投資人可逢低

布局具基本面的股市或主流趨勢產業，酌量配置受惠景氣回升、較不受殖利率彈升影

響高收益債。 

 

 資料來源：Bloomberg，Barings，Morgan Stanley，國泰投信整理，2021/2/26 
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