
⚫ 經濟活動繼續正常化，隨著加息週期高峰來臨，全球經濟衰退風險可能加速上揚。

⚫ 通脹下降速度較市場預期緩慢，或導致全球央行繼續實行緊縮政策。金融狀況可能維持
於緊張區間。

⚫ 全球股票估值正接近公允價值及變得相對合理。受迫在眉睫的衰退風險及借貸成本上升
影響，企業盈利可能會被下調。

⚫ 於利率上升的環境中，市場對衰退風險的擔憂可能增加。即使有機會出現短期反彈，但
熊市可能會持續更長的時間。

⚫ 隨著市場計入衰退風險及投資者避險情緒升溫，或導致政府債券收益率下降。

⚫ 聯儲局季內預計將繼續加息，前端利率或被推高，孳息曲線倒掛情況有機會加劇。

⚫ 隨著經濟狀況逐漸惡化，基本面可能進一步轉差，並導致債券息差擴闊。



• 東盟國家持續受惠於較寬鬆的疫情管
控措施及邊境重開政策。該地區的經
濟活動可望繼續正常化。

• 縱使美元強勢，亞洲貨幣的跌勢仍相
對受控，資金外流風險或可控。

• 面對通脹上升和貨幣貶值壓力，部分
亞洲央行的緊縮步伐有機會加快。中
國及全球經濟放緩或進一步抑制該地
區的外部需求。

• 俄烏衝突仍然存在不確定性，並將
繼續影響企業和消費者信心。俄羅
斯暫停通過北溪一號管道輸送天然
氣，可能會加劇能源短缺危機，並
加劇通脹上升趨勢。

• 歐洲通脹可能尚未見頂，在可預見
的未來仍會遠高於歐洲央行2%的目
標。儘管經濟面臨巨大壓力，但歐
洲央行為遏抑通脹，可能會繼續相
對激進地加息。

• 儘管估值相對吸引，但面對各種不
利因素，企業盈利可能掙扎。

• 與其他發達市場相比，美國經濟
狀況保持相對穩健，但衰退風險
可能於明年上半年增加。

• 美國核心通脹再度上升，中期選
舉前，聯儲局能否放慢加息步伐
成疑，指標利率年底前或升至
4.5%。美國金融狀況較大程度收
縮或不利股市表現。

• 大型股估值相對昂貴，中小型股
則低於歷史平均水平。隨著經濟
下行風險增加，企業利潤可能受
壓，尤其是小盤股。

• 日本政府預計將繼續放寬旅行限
制，促進旅遊業發展。財政政策
支持可望維持，以繼續推動經濟
增長。

• 日本央行與其他主要市場的貨幣
政策分歧，導致今年日圓大幅貶
值。如果日圓跌勢加劇，日本央
行或出手干預，對經濟復甦構成
威脅，並可能導致日本股市出現
波動。

• 隨著經濟重啟刺激作用消退，加
上疫情再度升溫，中國經濟狀況
進一步轉弱，未來預計會有更多
刺激經濟政策出台。

• 穩增長措施的推進，加上行業監
管措施短期內未必再深化，或有
助投資氣氛逐步改善。

• 港股估值已進入合理區間，但內
地「清零政策」的不確定性可能
繼續籠罩市場。



• 市場對衰退風險上升的擔憂可能導致息差擴闊，為
高收益債券帶來更大的下行風險。

• 隨著全球經濟放緩，流動性緊張和信用質量惡化的
情況可能會出現，違約率有機會上升。

• 國債孳息率升勢有望於短期內停止，並維持區間上
落。一旦經濟增長趨勢轉弱，孳息率可能開始下降。

• 市場避險偏好有望利好主權債券表現，因為它們通
常被視為安全資產。

• 今年較後時間，市場對於通脹見頂及美聯儲掉頭減息的
市場預期，可能會壓低國債孳息率，有利於存續期普遍
較長的投資級別債券。

• 經濟增長放緩可能會拖累基本面並導致息差擴闊。




