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股市概覽 

 

美國 美國股市在 8 月份下跌，因為美國聯儲局官員的鷹派言論粉碎了即將減息的希望。基礎廣泛的標準

普爾 500 指數錄得自 2 月份以來的首次按月跌幅，而以科技業為主的納斯達克指數則創下 2022 年

12 月以來最大的按月跌幅。其他消息方面，拜登總統簽署總統行政命令，限制美國在中國三個行業

的投資：半導體及微電子業；量子資訊科技；以及部份人工智能系統。 

美國第二季國內生產總值按年增長率向下修訂為 2.1%。標準普爾全球美國綜合採購經理指數初值從

7 月份的 52.0 跌至 8 月份的 50.4，並創下今年 2 月份以來的最低水平。服務業採購經理指數跌至

51.0的六個月低位，而製造業活動指數則從 7月份的 49.0回落至 47.0。職位數目增長亦放緩，7月

份非農業職位數目增加 187,000 個，數目低於預期，而前兩個月的數據亦向下修訂。儘管如此，消

費者開支仍然強勁，7月份零售銷售增長 0.7%。 

  

歐洲 歐元區股市在 8 月份回落。各國央行持續放鷹，以及有進一步跡象顯示經濟動力正在轉弱，均削弱

了市場氣氛。能源是唯一錄得顯著正回報的行業，而非主要消費業則表現最差。意大利政府決定向

銀行徵收 40%的暴利稅，導致意大利銀行股急挫，但隨後作出讓步，把稅率上限設於銀行總資產的

0.1%。西班牙已經對銀行徵收暴利稅。 

經濟活動持續惡化。初步估計的歐元區 HCOB綜合採購經理指數在 8月份回落至 47.0的 33個月低

位。受需求狀況轉差的影響，服務業活動指數從 7月份的 50.9下降至 8月份的 48.3，是 2022年底

以來的首次收縮。8月份製造業採購經理指數從 7月份 42.7的三年低位微升至 43.7，但仍然深陷收

縮區域。歐元區 8 月份通脹的初步估計顯示，儘管核心通脹輕微放緩，但整體物價年度增長率仍然

保持穩定在 5.3％。 

  

亞洲 亞洲股市在 8 月份下跌，區內幾乎所有市場均錄得負回報。中國當局對中國經濟動力放緩的反應平

淡，而美國聯儲局表示美國利率可能會在更長時間內維持在較高水平，均導致投資氣氛受壓。台灣

及南韓以科技業為主的市場略為下跌，主要受人工智能相關股票的獲利回吐及投資者持續關注中國

經濟所拖累。東盟市場亦整體下跌。馬來西亞、印尼及泰國股市微跌，而菲律賓及新加坡的股市急

挫。印度股市亦從最近數周的歷史高位回落，主要受能源、基本消費及金融業的拖累。澳洲股市在

月內收市持平，表現相對理想。 
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債券 美國債券在 8 月份下跌，因為美國聯儲局暗示美國利率將長期維持在較高水平，以及信貸評級機構

惠譽以債務負擔及近期債務上限事件為由，調低美國的 AAA信貸評級至 AA+。由於美國上調下一季

債券發行目標，長期債券收益率面臨上升壓力，收益率曲線倒掛的程度放緩。另一方面，歐洲債券

表現優於美國並略為上升，而外圍債券息差則在月內輕微擴闊。 

  

展望 由於美國、日本及個別新興市場的經濟數據持續呈現改善跡象，8 月份延續近期走勢。由於預期經

濟將會軟著陸，尤其是在美國，因此一些分析師正在調高短期國內生產總值（GDP）的預測。然

而，地區之間的差距擴大，歐洲和中國表現持續疲弱。歐元區 8 月份採購經理指數跌至 33 個月低

位，服務業活動指數跌至 48.3，為 2022 年底以來首次收縮。由於製造業活動僅略高於三年來的低

位，這突顯需求狀況惡化。作為世界第二大經濟體，中國目前正經歷增長放緩、物價下跌及失業率

上升的問題。房地產業出現更多陷入困境的跡象，暴露出政策制定者需要解決的一些結構性弱點。 

聯儲局的鷹派言論反映，儘管美國通脹已大幅放緩，但聯儲局尚未成功戰勝通脹，而且在短期內減

息的可能性不大。歐元區及英國的 9 月份通脹數據將受到密切注視，當地官員正試圖在避免經濟增

長進一步放緩與持續降低通脹之間取得微妙平衡。 

在股票市場方面，最重要的問題是個別行業及企業在此環境中能否保護甚至增加盈利。雖然估值調

整的機會甚大，但在部份領域，結構性增長因素將令企業能夠實現高於平均水平的回報。隨著市場

變得更加碎片化，主動型投資者或會受惠於個別市場或個別企業的新入市機會及強勁的發展。 

正如大多數企業已經公佈的業績，大多數行業（不包括能源）的基本盈利一直穩定。投資組合內的

企業普遍超越預期，主要由利潤率回升所帶動。業績指引較前幾個季度更為正面，而早期跡象（特

別是在美國市場）顯示，每股盈利可能會在經歷 12個月的下跌後回復增長。 

與往常一樣，我們的重點仍將放在最能為客戶財富帶來長期增長的機會上。估值倍數接近長期平均

水平，但不同行業及不同類型的股票之間存在巨大差距。因此，投資者仍然有機會增持盈利能見度

高及增長強勁的優質公司。 
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