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動盪市下的股債平衡之道
地緣政治風險頻仍一如我們早前的投資預測。2月下旬中東局勢驟然升溫，美國與以色列對伊朗採取聯合軍事行動，導致多
個中東國家捲入其中。隨着衝突陷入僵持，全球能源門戶霍爾木茲海峽（Strait of Hormuz）的航運安全隱憂不斷加劇，供
應鏈受阻的風險不僅推升油價，更可能引發全球性輸入型通脹，令高度依賴能源進口的亞洲經濟體蒙受壓力。

此外，市場正處於多重風險交織的環境。首先是貿易關稅的不確定性：美國總統特朗普在最高法院判決後，隨即引用相關法
規對全球進口商品徵收15%關稅，為期150日，並同步推進『301調查』，此舉預計將顯著拉升市場波動性。其次是貨幣政策
的迷霧：候任聯儲局主席沃什（Kevin Warsh）立場偏鷹，結合中東危機引發的通脹黏性，令未來利率走向更趨不明。

面對高波幅環境，單一資產類別已難以抵禦極端波動。股債混合配置（Multi-Asset Strategy），將具長線增長潛力的環球
股票與表現穩定的高品質投資級債券相結合。歷史數據證明，在股市震盪期間，債券的票息收益與價格穩定性能有效發揮
避險功能，降低組合整體波幅，助投資者在動盪局勢中實現穩健的長線增長。

資料來源：彭博資訊
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股票

中性
 

美國股票

	 不變
• 美國勞動力市場在 2026年 2月意外惡化。就業市場的疲軟，加上不斷攀升的油價，加劇了市場對
滯脹的擔憂，使聯儲局未來的利率決策更趨複雜

• 企業具備穩健的盈利與利潤率，並受到財政政策與資本支出的支持。市場出現板塊輪動，資金從偏
向增長型的科技巨頭流向中小型股份及週期性板塊，如工業等

• 由於美伊衝突仍是投資者關注的焦點，預計短期內市場將維持高波動性

中性
 

歐洲股票

	 不變
• 受惠於強勁的區內需求、消費增長以及德國工業訂單的初步復甦，歐元區 2025年第四季 GDP增長

0.3%，表現優於預期
• 儘管歐洲經濟展現出穩健且具韌性的增長，但由於歐洲是能源淨進口國，其經濟前景對美伊衝突的
結果極為敏感 

中性
 

亞洲股票

	 不變
• 我們認為 AI是亞洲的結構性增長主題。南韓與台灣正受惠於強勁的硬件需求，這也是推動短期盈利
增長的核心動能

• 經由霍爾木茲海峽運輸的原油及凝析油中，超過 80%銷往亞洲，其中以中國和印度為最大進口國。
目前該海峽因美伊衝突而遭封鎖，若僵局持續，將對這些經濟體產生負面衝擊

• 美元走勢預計將引發區內股市的短期波動

中性
 

中港股票

	 不變
• 伊朗約 80%的出口石油運往中國。長期衝突將威脅這一供應鏈
• 中國設定了 4.5%–5%的 GDP增長目標，為數十年來的最低水平，標誌著政策重點已從單純追求增
速轉向增長質量。預計擴張性財政政策將持續，旨在刺激消費、穩定房地產市場，並緩解通縮風險

• 市場動態顯示資金正從高增長的科技板塊流向估值較低的高息股。「槓鈴策略」可平衡結構性風險
並獲得穩定回報，策略一端可聚焦「人工智能 +」主題，預計該領域將成為驅動「新質生產力」與
「十五五」規劃開局的核心引擎

主題股票 偏向正面

ESG ( 低碳 )

	 不變
• 各國政府在 COP30 達成共識，承諾大幅增加對清潔能源及低碳經濟的投資
• 隨着投資市場波動加劇，低碳策略相較於傳統股票策略，展現出更強的抗跌屬性（下行保護）與更
吸引的風險後回報

固定收益 
和現金

中性
 

環球債券

	 不變
• 美國核心通脹雖已放緩，但受供應端衝擊影響，可能展現較強的黏性。聯儲局目前已暫停降息週期，
但仍可能採取臨時性行動以支撐市場流動性

• 雖然目前企業信貸債估值偏高，但其基本面預期將保持溫和。我們認為配置高信用質量的投資級債
券，有助於強化投資組合的風險管理

中性
 

現金

	 不變
• 由於預計市場短期內將持續波動，現金仍然是一種防禦性資產
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