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中國向美加徵34%關稅反制 全球股市受挫
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• 中國宣布反制措施——美國總統特朗普宣布向所有國家徵收「對等

關稅」後，北京上周五亦宣布一系列反制措施，包括：

• 向所有美國進口商品加徵34%關稅

• 十六家美國實體列入出口管制管控名單

• 暫停美國兩家禽肉企業產品輸華，另外四家企業高粱及禽肉骨

粉輸華資格暫停

• 對七類稀土物資實施出口管制

• 十一家美國企業列入不可靠實體清單

• 對美國、印度生產醫用CT球管展開反傾銷調查

• 在世貿組織起訴美國對華關稅

• 中國宣布反制措施後，觸發全球金融市場波幅擴大：

股市

• 標普指數上周五下挫6%，標普指數期貨今早曾跌逾4%；歐洲股

市上周五普遍跌4-5%

• 日股今早曾跌逾8%，日經及東證指數期貨一度觸發熔斷機制

• 恒生指數上周五假期休市，今早開市急挫9.3%，其後一度低見

至20,500點

債市

• 避險情緒升溫，加上猜測今年大幅減息機會上升，美國十年期

國庫券孳息率上周五失守4%關口後，今早一度下挫逾12基點至

3.87%，較宣布對等關稅前回落逾25基點

• 憧憬人民銀行有機會減息，中國十年期國債孳息率今早曾下挫

10基點至1.61%

商品

• 油價上周五跌約7%後，今早一度再跌約4%，紐約期油失守每桶

60美元，創四年新低

• 近月累積不少升幅的金價，也在波動市況中出現回吐，現貨金

上周五跌約2.5%後，今早一度跌穿每盎司3,000美元關口

匯市

• 美匯指數上周五抽升 0.9%至 103關口，今早一度回吐 0.5%至

102.5，主要由於避險需求推高日圓和瑞郎；澳元上周五急跌

4.6%，創2008年金融危機以來最大跌幅。人民幣兌美元開市中

間價上周四及今早累計調弱近200點子，幅度相對近月有所擴大

• 特朗普堅持要解決中美貿易逆差——特朗普表示，並無刻意引發市

場大跌，重申中國的貿易順差不可持續；又稱除非美中貿易逆差得

到解決，否則不會與中國達成協議。美國財長貝森特表示，沒有理

由預期會出現衰退。聯儲局主席鮑威爾表示，關稅的上調幅度和影

響料遠超預期，可能帶來更高通脹和經濟放緩，但強調政府政策及

影響尚不明朗，目前無需急於調整利率。

• 中國宣布反制美國關稅措
施，向美國進口貨加徵34%
關稅

• 多個主要股市顯著回調，債
息明顯回落

• 各項不確定性短期內料將繼
續困擾金融市場。內地料更
重視提振消費，加上人工智
能發展，中線或可支持港股

https://www.dahsing.com/pdf/wm/IH_20250403_reciprocal_tariffs.pdf
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• 中國稱隨時可減息降準——人民日報今早頭版發表評論員文章，稱

對新一輪經貿遏壓已有預判，去年12月中央經濟工作會議已就如何

應對作出全面部署，強調未來根據形勢需要，隨時可以降準、降

息，財政政策亦有進一步擴張空間，將以超常規力度提振國內消

費，穩住資本市場。文章亦表示，沒有關上談判大門，但也不會心

存僥幸，做好應對衝擊的各種準備。

• 美國衰退風險升溫，後續發展難料——環球貿易戰進一步升溫，美

國出現衰退的風險顯著上升，中國的經濟下行壓力也會增加，加上

金融市場波動可能加劇避險氣氛和流動性緊張，預料對全球經濟活

動會帶來更大衝擊；而央行面對經濟滯脹風險（高通脹、低增

長），貨幣政策或會陷入兩難局面。我們一直強調，關稅實際衝擊

規模難以預料，往後發展會受談判進展和各國政回應所左右，各項

不確定性短期內料將繼續困擾金融市場。

• 市場波動短線或有利避險資產——因應對等關稅的實施和各國的回

應，加上央行的減息機會增加，我們看好較具避險特性的主權及投

資級別企業債券，同時下調港股觀點至中性，美股及其他亞洲股市

降至看淡。為紓緩外需可能收縮所帶來的挑戰，內地或會更重視提

振內需（尤是消費），加上內地的人工智能發展，中線或仍可支持

港股表現。隨著未來幾個月與關稅相關的談判可能陸續展開，市場

波幅或持續高企一段時間，投資者宜注意風險，保持分散投資。
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