
联络您的大华银行客户经理，以获取更佳的资产配置方案。

主要事件

主题速览

	u 提高中国增长质量

新政策侧重于社会责任

和国家安全，为长期 

目标奠定基础。

	u 可持续发展的紧迫性更强

•	 政府间气候变化专门委员会

(IPCC)的报告对决策者和企业

施加的压力越来越大，要求 

它们减少碳排放。

•	 投资可持续发展领域的投资者

将获得更多投资机会。

	u 复苏推动美国价值-周期性股票

随着经济持续复苏，美国股市将 

受到强劲盈利增长的支撑，金融 

类股和非必需消费品类股将更多地

受益于周期性复苏和消费者支出的

改善。

22
SEPT

9月美国联邦公开 
市场委员会会议

预计美联储将提供有关其缩表
时间的线索，并更新其经济和
通胀预测。

美联储(Fed)在杰克逊霍尔
(Jackson Hole)研讨会上 

发出了缩减购债规模的信号

美国经济复苏可能导致债券

收益率反弹。收益率最初的

飙升可能会引发市场动荡，

但股市将保持利好。

中国监管将继续微调以实现 

政策目标。这将在短期内影响

经济，但会产生长期效益。

政府和企业将越来越注重 

减少碳排放。

投资者需要控制久期风险并利用 

机会：

•	 考虑短期债券。

•	 考虑金融类股和非必需消费

类股等周期性行业，参与 

经济复苏。

中国企业正在适应政策变化， 

最终将与政策重点保持一致。

投资于在整合环境、社会和治理

(ESG)因素方面表现出色的公司，

以促进业务增长。

为市场波动做好准备，因为市场

希望美联储缩减购债计划更加 

明确。

未来关注事件

 中国政府发布了长期蓝图， 
以加强对经济的整体监管

政府间气候变化专门 
委员会(IPCC)敦促就 
气候变化采取行动

FED

大华市场洞察

大华月话

合作机构:

2021年9月

上月回顾

观点预期



话题 1:

可持续发展的紧迫性增强

资料来源: FactSet，摩根大通资产管理公司。数据截至2021年8月26日。  

政府间气候变化专门委员会(IPCC)最近发布了一份报告，警告由于

人类影响的气候变化，人类面临“红色警报”。呼吁采取紧急行动

以避免极端天气造成的灾难，使人们重新关注通过可持续投资来 

推动这一目标。

•	 对可持续因素的关注只会对公司业绩、投资者利益和政府实施更严格监管的立场产生更大的影响。 

在碳排放、员工福利、安全和公司治理等问题上管理不善的行业和企业，与管理得更好的行业和企业 

相比，可能表现不佳。

观点和影响:

•	 可持续投资——投资者将环境、社会和治理(ESG)因素纳入投资决策——已变得越来越受欢迎。如果世界正面 

临环境灾难，整个社会更有可能投资于支持环境保护的部门或企业——甚至在这些领域投资更多——而不是 

继续投资于造成这些环境问题的公司(图1A)。

•	 一个更明显的例子是能源行业。与更为绿色的能源相比，使用排放温室气体的化石燃料正受到审查。能源类股

价格开始落后于原油价格，因为人们认为它们过于依赖化石燃料等不受欢迎的大宗商品(图1B)。

资料来源: FactSet、美国联邦储备委员会、摩根大通资产管理公司。数据反映了截至2021年7月16日的最新数据。
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图1A: 消费者倾向于支持有环保意识的公司。

图1B: 尽管油价走高，但传统能源股的股价却表现不佳。
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话题 2:

•	 中国对2060年实现碳中和的目标雄心勃勃。与大多数其他发达国家不同，中国不会立即计划减排，而是会在

2030年后朝着净零排放的目标迈进(图2A)。中国政府已经提出了通过碳排放征税和碳排放权交易计划来减少 

碳排放的措施。

•	 过去几周内，中国针对环境和社会问题的监管力度很大。企业需要表明它们在网络安全、隐私和工作时长数 

个领域正在积极作为，以努力缓和投资者和政府情绪。

提高中国的增长质量

中国也积极参与本地可持续标准重要性建设中。作为世界上经济和 

人口规模最大的国家之一，中国在这一领域的影响是显著的。承诺是

可持续投资未来发展的关键，也是推动趋势发展的主要因素。

•	 中国对可持续发展的关注以及减少对化石燃料使用，使可再生能源在中长期内看起来很有吸引力。参与 

风能、太阳能和新能源基础设施建设的企业将会受益。

•	 监管收紧将促使中国经济高质量增长，并鼓励投资者更多地关注那些注重可持续发展的企业，这将进一步 

吸引投资者对可持续发展主题资产的投资兴趣(图2B)。

观点和影响:

资料来源: 晨星，摩根大通资产管理公司。

资料来源: 气候行动追踪，摩根大通资产管理公司。当前的政策预测是由气候行动跟踪系统提供的新冠疫情后的预测。
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图2A: 从2030年开始，中国将更积极地减少温室气体排放。

图2B: 自2020年以来，投资者对大中华区可持续发展主题基金管理资产的兴趣大幅增长。
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话题 3:

•	 财政刺激将继续支持消费需求。拜登的基础设施法案只是对总体需求贡献的一部分。消费者借贷状况改善也 

提供了支持。美联储意识到，当前的货币刺激水平并不适合，预计将在未来几个月就缩减和加息的时间表提供 

指引。

•	 在2021年2季度令人印象深刻的盈利业绩下，美国的收益仍然保持弹性(图3A和3B)。这一强劲业绩增长的部分 

原因是由于去年疫情封锁期间业绩较差。展望未来，我们预计盈利增长将有所放缓，但并不会停滞。

复苏推动美国价值-周期性股票
更具传染性的德尔塔变异病毒正在造成美国感染病例激增， 

但美国经济仍保持在稳步复苏的道路上。市场情绪似乎也没

有受到近期公布的喜忧参半数据的影响。鉴于支持性的财政

和货币政策，以及强劲的盈利业绩，美国股市的前景依然 

正面。

•	 最近的财报季令人印象深刻，稳健的利润增长将有助于支撑美国股票目前的价格和估值水平。

•	 由财政刺激和消费支出改善推动的经济复苏，或将会提振金融和非必需消费类股等价值周期板块的表现。

观点和影响:

资料来源: FactSet，摩根大通资产管理公司。

资料来源: FactSet、摩根大通经济研究、摩根大通资产管理。

盈利意外 - 公司公布的盈利和预期盈利之间的差异。

营收意外 - 公司公布的收入和预期收入之间的差异。
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图3A: 在过去一年里，除了一个板块外，所有美股板块盈利都实现了正增长。

图3A: 美国公司经历强劲复苏后，营收和盈利均超过预期。

美国2021年2季度每股盈利(EPS)增长贡献(按板块分)
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