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下半年或趨波動 股債混合降風險
AI相關股份在4月和5月強勁反彈後，於6月出現回調，主要受強於預期的宏觀經濟數據、行業估值修復及地緣政治因素影
響。展望下半年，我們預期不確定性上升，市場波動將加劇。不過，投資者毋須過度憂慮。AI帶動的盈利增長仍處於投入與
釋放的起步階段。根據彭博數據，截至6月8日，納斯達克綜合指數的預測市盈率約為24.8倍，低於五年平均的27.3倍。在更
不明朗的環境下，風險管理應繼續放在首位。投資者可考慮避免過度集中於單一高風險資產，並透過分散配置，以股債混
合組合改善風險回報。

根據彭博數據，60%股票及40%債券的組合，在市場受壓時展現較強的抗跌能力。以2018年中美貿易摩擦及2020年新冠
疫情為例，該組合的跌幅分別限制於約-10%及-13%，優於純股票組合的-15%及-21%。債券不但因通常與股票呈負相關而
具分散風險作用，也可在波動市況中提供相對穩定的收益來源，支持更穩健的長線回報。

資料來源：彭博資訊
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股票

中性
 

美國股票

	 不變
• 中東地緣政治緊張局勢仍然多變。由於市場對突發消息敏感，短期內或出現波動
• 美國就業市場及經濟表現穩健。然而，美伊衝突可能會對宏觀經濟造成影響，並促使聯儲局推遲減
息

• 企業業績及資本開支（特別是人工智能基礎建設）表現強勁。人工智能主題依然維持完好，但投資
者小心揀選 AI受惠者

中性
 

歐洲股票

	 不變
• 歐洲央行於 6月將基準存款利率上調至 2.25%，同時將 2026年GDP增長預測由 0.9%下調至 0.8%，
並將 HICP通脹預測由 2.6%上調至 3.0%

• 歐洲股市的投資環境呈現溫和增長、地緣政治風險較高，以及機會分化的特點

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

• 亞洲通脹前景有所上調。部分區內央行已轉向加息。若物價壓力持續，預計亞洲國家將面臨進一步
的貨幣緊縮政策

• 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
• 中國將 2026年 GDP增長目標為 4.5%–5%。雖然近期數據受出口帶動，但內需消費仍相對疲弱
• 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
• 美伊衝突突顯了全球對化石燃料的依賴，從而加速了對低碳轉型的投資需求
• 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
• 美國核心通脹可能因潛在的供應端衝擊而維持黏性。由於利率前景轉趨不確定，美國利率或將維持
區間波動

• 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

https://sunlife.co/309d39

