
• 美國經濟可能於2023年陷入衰退，但過往經驗顯示，當投資者看到復甦跡
象，股票價格大約會在低迷市況的中段觸底。

• 我們認為隨著融資成本上升及可支配收入下跌拖累美國經濟，盈利預期在仍
相對較高情況下，有下降的空間。

• 歐洲似乎會更早陷入衰退，其前景取決於能源危機的處理。

• 中國正受結構性房地產市場逆風和清零政策的影響。

2023年展望：為重啟作好準備 
一圖看清展望概覽
我們現時看到的市場轉變是具深遠影響的。資本不再是零成本，股票或將出現替代品。隨著各
資產類別調整，我們認為2023年或會出現潛在的投資機會，詳情如下。

經濟衰退近在咫尺— 但這是否標誌著一個          

轉捩點？

• 通脹率處於1980年代初以來的最高水平，但按年通脹率可能會隨著2023年展
開而下降。

• 然而，通脹緩和不太可能足以讓央行停止收緊政策。

• 去全球化等長期因素，加上新冠疫情造成供應鏈衝擊等短期因素，帶來通脹
壓力。

• 由於央行希望控制通脹，我們預期未來將會進一步加息。

高通脹和緊縮貨幣政策會否持續？

對市場的影響

– 風險資產目前看來仍處於驚濤駭浪之中，但我們可能正接近經濟壞消息變成
市場好消息的轉捩點。

– 過往，經濟低迷中段或提供潛在的重新進入股市時機。

– 關注美元走勢，對部分較弱的新興市場而言，美元強勢或會是一項挑戰。

對市場的影響

– 我們認為市場仍然低估利率最終可能會達致的水平，投資者或希望關注核心
利率市場，其可能受惠於避險行動。

– 資本不再毫無成本，這標誌著市場的重大轉變，或會在短期內影響盈利，但
有助企業在長期變得更強。

– 當市場預期的加息幅度超過實際所需時，債券和股票將可望靠穩並反彈。

查看我們的展望詳情，請瀏覽 
2023年投資展望

駕馭
利率變化

https://hk.allianzgi.com/zh-hk/retail/insights/insights-and-strategies/2023-outlook


定息收益策略

• 結合短期現金債券及基於衍生產品的疊加策略，
以助盡量減低波動性。注意相關的現金支出和表
現成本。

• 浮動利率票據提供短存續期企業債務投資，利率
風險可能較低。請注意其收益率普遍低於固定利
率企業債券。

• 投資級別信貸：步入經濟衰退三個月後或會出現
潛在的入市點。

• 最後，可持續發展相關債券、高收益企業債券及

新興市場債券。

股票策略

• 優質企業：一個資本不再是亳無成本的環境將促
使適者生存。

• 低波動性多元因素策略或可為投資組合提供穩定
的基石，並在此基礎上進一步建構投資組合。

• 考慮理想的價值和增長機會，以及收益。

• 2023年的長期投資組合部署可集中於國家安全、
氣候適應力和創新，以及可持續發展等高確信度
主題。

多元資產策略

• 我們的多元資產團隊將定息收益資產視為潛在的
避風港。部分投資者可能會重新配置資產類別，
因為現時存在股票的替代品。

• 政府債券，尤其是美國國庫券，或會是長期投資
者的第一個機會。

• 歐洲股票市場的估值似乎相對合理，但需要市場
進一步疲軟才能支持一個較為正面的展望。

• 商品（特別是能源）較許多投資者預期更具韌
性。

Stefan Hofrichter 
全球經濟與策略主管

警惕進一步的貨幣緊縮

「任何財政刺激舉措，可能意味著需要更多的貨幣
政策緊縮措施。」

Franck Dixmier 
全球定息收益投資總監

利好短期策略性及相對價值部署

「市場環境變得較利好短期策略性及相對價值          
部署。」

Virginie Maisonneuve 
全球股票投資總監

為長期機會作好準備

「2023年可能提供為投資組合作長期部署的機
會，例如在可持續發展領域。」

Gregor MA Hirt 
全球多元資產投資總監

經濟環境改變偏向靈活部署

「步入衰退環境之際，我們的展望偏向靈活的投資
組合部署。」

嘉賓觀點：Voya Investment 
Management* | 美國觀點

Matt Toms 
Voya Investment Management          
全球投資總監

尋找較優質的收益策略

「較優質的收益投資策略或可帶來吸引的回報。」

安聯投資與 Voya Investment Management (Voya IM) 達成長期戰
略合作夥伴關係，因此自 2022 年 7 月 25 日起，投資團隊轉移至 
Voya IM，Voya IM 成為該基金的委任代表經理。安聯投資繼續通
過過渡服務協議向 Voya IM 提供此投資的信息和服務。投資團隊
的成員、投資理念和投資流程均無因這些事件而發生改變。Allianz 
Global Investors GmBH是本文件中所載安聯基金的經理人，Voya 
IM為投資顧問。

我們的專家對2023年的前景有何看法？

可考慮的潛在投資主意
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