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高息環境持續：以優質債券提升組合穩定性
美國經濟仍具韌性，就業市場表現穩健，加上通脹仍存在不確定性，聯儲局可能收緊貨幣政策。利率或需要維持較高水平
一段更長時間(Higher for longer)。在政策方向未明朗下，市場波動或會持續。
在此環境下，投資者不宜單純押注減息方向，而應更重視收益、質素及風險管理。較長存續期債券對利率變化較敏感，若
長債孳息率維持高位，價格波動或相對較大。相反，短存續期債券或浮動利率票據可提供較穩定的收益來源，同時有助降
低利率波動對組合的影響。目前2年期美國國債孳息率已回升至約4.4%，是自2024年聯儲局減息後的較高水平，收益率變
得更吸引。
投資者亦可能關注政府債務壓力上升，但債券市場並不只限於政府債券，還包括投資級別企業債、亞洲企業債券等不同選
擇。我們偏好信貸質素較高的投資級別債券，因相關發行人的財務狀況通常較穩健，在融資成本仍高的環境下，償債能力
相對有保障。對一般投資者而言，透過分散配置並聚焦高質素收益來源，或有助在不明朗市況中提升組合穩定性。

資料來源：彭博資訊
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股票

偏向正面
 

美國股票

	 不變
• 美國經濟保持韌性，就業市場表現穩健。除非通脹明顯回升，否則我們預期聯儲局將維持利率不變
• 企業盈利維持穩健，尤其受惠於人工智能投資的企業。AI增長主題仍然完好，但市場對企業前景的
要求正逐步提高

• 能源價格受美伊衝突持續影響而維持高企，對市場構成逆風

中性
 

歐洲股票

	 不變
• 企業盈利持續改善，且優於市場預期，但美伊衝突升溫為歐洲經濟前景增添不確定性
• 能源價格上升帶動通脹回升。歐洲央行料維持審慎態度，短期內仍傾向維持較緊的貨幣政策

中性
 

亞洲股票

	 不變
• 我們認為 AI是亞洲的結構性增長主題。南韓及台灣持續受惠於強勁的 AI相關硬件需求，為企業盈
利增長提供支持

• 亞洲股市估值仍具吸引力，並受穩健的盈利增長支持。價值型、周期性及防禦性板塊亦有助分散投
資風險，降低對 AI主題的依賴

• 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
• 「AI+」主題仍是市場焦點，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。我們較看好 A股市場，因其在人工智能、高端製造及資本設備等領域擁有較高比重

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 10年期國債孳息率或維持區間波動，但伊朗衝突以及沃什領導下的聯儲局可能出現「政策框架
轉變」，令前景仍存在高度不確定性

• 企業信貸估值偏高，但基本面預期仍會保持穩健。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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