
股票
相對看好

強勁的企業盈利週期、中東衝突的逐步緩和以及宏觀經濟數據仍然支撐著

我們的風險偏好立場。人工智能競賽和資料中心基礎建設熱潮持續主導全

球市場，推動美國和亞洲股市創下歷史新高。

美國 相對看好

美國方面，受伊朗停火進展、第一季企業盈利大幅優於預期以及人工智能

熱潮再度升溫帶動， 月美股強勁反彈。受高油價及住屋成本推動

，整體消費物價指數按年升 。而生產者物價指數按年上升 ，創下

年 月以來高位。市場調查顯示第 季整體消費物價指數年化增幅或

達到 。聯儲局於 月會議維持利率不變，並未釋出未來政策走向。隨

着投資者重新評估貨幣政策前景，市場對短中期降息預期明顯降溫。

亞洲 相對看好

儘管地緣政治局勢持續動盪，但 月的上漲主要受惠於強勁的第 季企業盈

利，尤其是來自人工智能供應鏈的企業。美國超大規模雲端服務商的強勁

資本支出預期也帶動了科技股為主的亞洲市場的信心。全球人工智能資本

支出的持續增長以及地方政府的支持性政策，使得亞洲股市前景依然樂觀。

歐洲 稍為看好

歐洲方面，股市自 月大幅回調後反彈。市場受中東和平談判樂觀情緒支

持而走高，但在 月底因美國可能對歐盟徵收更高關稅，令市場承

壓。歐元區第 季國內生產總值年增 ，符合預期，而通脹率從先前的

上升至 。歐洲央行於 月維持利率不變，但面對抑制通脹同時刺

激經濟成長的政策兩難。

日本 稍為看好

日本股市表現領先已發展市場，人工智能及半導體板塊表現強勁，抵消油

價波動影響。 月核心消費物價指數按年升 ，低於央行 的目標。

月綜合採購經理人指數小幅下降至 。日圓持續走弱，推動出口年增

。日本央行面臨加息壓力，以抑制通脹並支撐日圓匯率。 月份，日

本央行維持政策利率不變，同時將今年實質國內生產總值增長預期中位數

下調至 。

香港及中
國內地

相對保守

中國內地經濟活動呈現結構性分化：傳統和消費領域依然疲軟，但高端製

造業、出口和半導體供應鏈領域正在蓬勃發展。 月製造業採購經理人指

數維持在 的擴張區間，出口則年增 。強勁出口目前是中國經濟

增長的主要動力。消費物價指數按年上升 ，而生產者物價指數則飆升

至 ，創近 年來新高。

債券 相對保守

月美國國庫債券孳息率整體上漲 至 個基點。由於油價飆升和霍爾木茲

海峽關閉，未來幾個月較高通脹的風險依然存在。不過，聯儲局新任主席

沃什採取了更為鴿派的立場，他主張採用的是「截尾均值通脹」指標，這

在一定程度上抵消了上述風險。鑑於其他央行的加息措施以及其他國家長

期債券因政治因素而出現的波動，美國長期國債孳息率可能面臨上行壓力。
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