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• 美國向60貿易夥伴加徵至少10%關稅——美國宣布，向60個主要貿

易夥伴徵收10%至12.5%關稅（圖一），指這些國家未有採取足夠措

施在其供應鏈防止強迫勞動，對美國工人造成損害。新關稅美國時

間今日（7月24日）起生效。

• 部分國家或地區被徵收的關稅稅率：

• 10%——墨西哥、英國、加拿大、印度、印尼等

• 至少10%——歐盟、台灣（涵蓋原來關稅稅率低於10%貨品）

• 至少12.5%——日本、瑞士、南韓（涵蓋原來關稅稅率低於12.5%

貨品）

• 12.5%——中國、澳洲、紐西蘭等其他數十個貿易夥伴

• 進口能源、食物及肥料等將獲豁免新關稅。進口汽車、金屬及藥物

等已有行業特定關稅，以及美墨加貿易協議已涵蓋的貨品，亦不受

新關稅影響。

• 美國最高法院今年初駁回「對等關稅」後，特朗普政府向貿易夥伴

徵收10%的臨時關稅今天屆滿。美國早前已預告在完成301條款有關

貿易夥伴強迫勞動的調查後，將向部分地方徵收這項新關稅。

• 市場對關稅即時反應有限，主要仍受油價上漲及人工智能產業消息

所影響。

股市

• 美國新關稅措施在美股收市後才公布，股市跌幅主要受到隔晚

油價重上100美元關口，以及市場對人工智能巨額投資前景疑慮

影響。美股三大指數周四跌1至2%，為一個月來最大單日跌幅

• 亞太區股市跟隨下跌，日本股市跌2.7%；南韓股市一度急跌逾

6%，收市跌5.7%報6,690點；港股及中國內地A股跌1%

匯市、債市

• 市場避險情緒回升，支持美匯指數周四升0.3%，主要非美元貨

幣普遍下跌。美國國庫券孳息率全線上升，短期債息升幅較

大，兩年期債息升近5基點報4.35%

• 美國向60個主要貿易夥伴徵
收10%至12.5%關稅，今日
生效

• 新關稅對環球貿易帶來的新
衝擊相對有限

• 高油價對加息前景的影響仍
是市場最大關注點

續後頁

圖一：美國實施新關稅稅率後相對臨時關稅未有顯著上升

資料來源：彭博經濟研究、大新銀行，2026年7月24日。實質關稅稅率為彭博經濟研究估計，基於2024年貿易組成估計，參考白宮關稅簡介。
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• 新關稅或未必引發市場波動及衝擊經濟——自美國最高法院駁回對

等關稅後，特朗普政府再大幅提高關稅的難度顯著增加，新關稅與

之前實施的臨時關稅未有大幅升級（圖一），短期內對環球貿易形

勢衝擊預料相對有限，因此未必會引起的金融市場大幅波動。此

外，近期內地貿易表現強勁，主要由高新技術及晶片等產品帶動，

新關稅雖然可能令內地出口美國的實際關稅率從 20.8%增加至

22.2%，但相信對目前內地的出口形勢也不會帶來重大影響。

• 我們對主要資產類別的觀點沒有變化：

• 看淡主權及投資級別債券——目前市場似乎更關注美伊衝突導致

的能源格價高企情況是否會持續更長時間。若通脹再有升溫壓

力，聯儲局等主要央行可能需要進一步加息，加上市場對成熟經

濟長遠債務的憂慮，亦不利長年期國債表現，因此我們維持看淡

主權及投資級別企業債券

• 看好美股——美伊衝突短線或不利市場風險偏好，股市短線或較

波動。中長線而言，半導體及硬體行業仍然有望繼續受惠於人工

智能發展，美股及其他科技股比重較高的市場有望繼續受惠，惟

需注意部分科技企業透過借貸支持其龐大資本開支，若加息預期

升溫或對企業現金流造成負擔，估值偏高的股份也可能面臨較大

調整壓力

• 港股維持中性——美國今次新關稅預料對內地外貿前景不會帶來

明顯負面衝擊。港股短線受美國加息前景、人工智能相關股份及

內地股市表現波動等因素影響，若人工智能相關技術取得重大突

破，科企變現能力改善，恒生指數或再挑戰27,000點，而22,000

點左右或有較大支持

• 美匯或偏強——聯儲局加息預期回升加上避險情緒升溫，美國與

主要央行的息差優勢有望進一步擴大，中短線料續支持美匯表

現，部分風險貨幣如澳元及紐元或會較波動
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