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宏觀市場的焦點熱話
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大多數主要央行預計將繼續加息，雖然隨著通脹持續降溫的跡象，加息步伐可能放緩。美聯儲毫不含
糊地表示，他們願意容忍更高的利率並將經濟推向衰退邊緣以抑制通脹。這意味著在更長時間內保持
緊縮政策立場，將實際利率持續推高至 以上，並通過迫使金融環境收緊來進一步壓縮股票估值。
全球經濟可能繼續放緩的風險越來越大，而美國經濟可能會陷入衰退，因為中央銀行繼續收緊貨幣對
經濟活動造成重大拖累。企業盈利預期仍然過於樂觀，並且已經開始及應該繼續下降，增加了下行風
險。儘管標準普爾 指數的估值已從高位回落，但迄今為止市盈率的下調似乎主要反映了利率上升，
而不是增長或衰退放緩。

資料來源: 彭博

標準普爾 500 指數預期市盈率
倍

標準普爾 500 指數預期市盈率 15年平均
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由於通脹高企、烏克蘭戰爭以及英格蘭銀行和歐洲中央銀行 收緊貨幣政策繼續抑制該地區投
資者的情緒，引致歐洲股市在 年表現不佳 。高昂的能源和商品價格迫使本已負債累累的政府
舉債以保護消費者和企業。儘管略有下降，通脹率仍遠高於歐洲央行 的目標，在 月的會議上，
央行將關鍵利率上調 個基點至 。歐洲央行計劃在 月份的下一次貨幣政策會議上再加息
個基點，屆時將評估其貨幣政策的未來路徑。

資料來源: 彭博

歐洲通脹

歐元區通脹率(按年) 英國通脹率(按年)
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隨著中國重新開放和其他政策領域的放寬，中國股市可能會繼續上漲。中國在岸
和離岸股票最近的上漲反映了投資者的興奮情緒，因為中國政府繼續擺脫疫情相
關的清零政策和其他監管政策的影響。即使在最近的反彈之後，亞洲估值仍然保
持合理，儘管近期前景可能仍然不穩定，但近期催化劑包括潛在盈利正在升級。
中國央行還承諾支持國內需求並保持信貸「有效」增長，以支持放緩的經濟。同
時，適時下調準備金率，配合其他貨幣政策工具，保持流動性合理充裕。

我們預計全球資產價格波動將在高位維持，因為美聯儲暗示會毫不猶豫地將其經
濟推向衰退邊緣以抑制通脹。在股市方面，分析師的盈利修正尚未充分反映消費
者和企業信心的下降以及全球宏觀經濟前景的惡化。
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主要經濟與市場新聞

•

•

•

亞太區

• 月份富時強積金大中華股票指數上漲 ，投資者預計與抗疫相關的

限制放寬後，將加快中國的經濟增長勢頭。在岸滬深 指數上漲 。

儘管受嚴格的「新冠清零」政策影響，中國去年第四季度實質 按年增

長，從前一季度的 放緩至 ，但比市場預期好。 月份官方綜合

採購經理指數躍升至 的七個月高位，表明經濟活動正在復蘇。

• 恆生指數在 月份上漲 ，跑贏大部分主要股票指數。在中國政府的

利好政策支持下，中國電子商務和房地產公司表現良好。國企指數錄得

的按月增幅。

• 日經 指數在 月份上漲 ，但表現遜於其他主要股票指數。在

月份的政策會議上，日本央行維持其超低利率政策和利率曲線控制措施，

維持 年期日本國債收益率上限在 。 月份 東盟股票指數上

漲 ，跑輸中國和香港的主要股票指數。受阿達尼醜聞拖累，印度

指數跌超過 。
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•

•

•

•

美國

• 儘管標準普爾 指數在 月份上漲了 ，但其表現仍遜於歐洲斯托克

指數、滬深 指數和恆生指數。疲軟的通脹數據激起了人們對美聯儲將

降低緊縮貨幣政策力度的期望。

• 月消費物價指數下降 ，為 年 月以來的首次按月下降。年度

消費物價通脹率也放緩至 個月低點的 。

• 喜憂參半經濟數據反映出經濟放緩的早期跡象。雖然 月份密歇根大學消費

者信心指數反彈至 ，近九個月的高位，但美國大型企業聯合會消費者

信心指數從 月的 下跌至 。

歐洲

• 歐洲斯托克指數於 月份上漲 ，表現優於標準普爾 指數和日經

指數。歐元區經濟數據反映出一些早期經濟穩定的跡象。 月份歐盟委

員會經濟景氣指數從一個月前的 升至 。標準普爾全球歐元區綜合

採購經理指數在連續六個月低於 後升至 ，採購經理指數讀數低於

意味著經濟活動收縮。

主要經濟與市場新聞
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金融市場表現：年初至今截至一月底

資料來源: 彭博7

股票指數
月底讀數 年初至今變動：

發達國家

道瓊斯工業平均指數

歐元斯托克指數

日經平均指數

東亞

滬深 指數

恆生指數

韓國綜合股價指數

發展中國家

印度股市指數

巴西股市指數

俄羅斯股價指數

商品
月底讀數 年初至今變動：

商品指數

原油價格

黃金價格

銅價

貨幣 兌美元
月底讀數 年初至今變動：

發達國家

歐元
英鎊
加元
澳元
日圓
東亞
人民幣
韓圜
新加坡元
新台幣
泰銖

國債息率 年期
月底讀數 年初至今變動：基點

美國

歐元區
日本
中國
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