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市場概覽 
 

股市概覽 

 

美國 美國股市在 6 月份穩步上升，人工智能相關股及科技股亦擴大升勢。政府官員在最後一刻同意提高

債務上限，從而避免美國違約的威脅，消息刺激股市在月初上升。到月中，美國股市已從近期低位

反彈至少 20%，進入官方牛市，而且升勢持續，標準普爾 500 指數和納斯達克綜合指數在 6 月份收

市創下 2022年初以來的最高水平。 

經濟消息普遍向好，幾乎沒有跡象顯示加息會嚴重拖累增長。由於消費者開支以兩年來最強勁的速

度增長，美國第一季國內生產總值被向上修訂為按年增長 2.0%。就業增長亦加快：5 月份新增

339,000個職位，為 1月份以來最高水平，而 4月份和 3月份的數據亦被向上修訂。5月份整體通脹

持續減弱，降至 4.0%，為 2021 年 3 月以來的最低水平，而核心通脹則下滑至 5.3%的一年半低位。

另一方面，標準普爾環球美國綜合採購經理指數在 6 月份回落至 50.3，製造業活動跌幅為年初以來

最急劇，而服務業活動則較 5月份創下的 13個月高位降溫。 

  

歐洲 歐元區股市在月內溫和上升（以歐元計），因為投資者在對經濟增長放緩的關注及歐洲央行的持續

鷹派立場與通脹可能緩和的跡象之間權衡。非主要消費及金融股表現最強勁，而通訊服務業則是月

內唯一錄得負回報的行業。 

經濟數據顯示歐元區經濟在 6 月份停滯不前，歐元區 HCOB 綜合採購經理指數初步估計回落至

50.3，因為製造業活動加劇收縮，而服務業活動亦失去動力。國家方面，法國表現顯著落後，6 月

份綜合採購經理指數回落至 47.3，反映製造業跌幅擴大，而服務業亦出人意表地下跌，令該國經濟

正以 2021年 2月以來最快的步伐收縮。 

  

亞洲 亞洲股市在月內溫和上升，主要受中國股市回升帶動，但被中國刺激措施令投資者失望及已發展市

場央行的鷹派言論拖累。中國股市在上半月反彈，主要受到市場預期進一步推行財政及貨幣支援措

施的帶動。然而，由於數據突顯經濟放緩的程度及其對中國企業的影響，2023年首五個月的工業利

潤較去年同期下跌 18.8％，導致股價隨後回落。台灣和南韓這兩個以科技股為主的市場在上個月由

人工智能帶動激增，但此後在 6 月份的表現較為平淡。受整體經濟活動放緩及通脹出現一些減速跡

象的影響，東盟市場的回報輕微回落。印度股市上升，標準普爾 BSE Sensex指數創歷史新高，因為

該國強勁的經濟吸引了大量海外資金流入。澳洲股市收市僅錄得溫和的升幅，澳洲儲備銀行出人意

表地加息 25個點子。 
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債券 在 6 月份，受惠於經濟活動穩健及具粘性的核心通脹數據，政府債券收益率曲線持續趨於平坦，主

要央行亦重申其鷹派言論。美國聯儲局在最近的會議上暫停加息周期，將聯邦基金利率維持在

5.00%至 5.25%範圍內，但委員會對 2023 年底聯邦基金利率的預測中位數為 5.50%至 5.75%（加息

50點子）。歐洲央行將主要利率上調 25點子，存款利率亦上升至 3.5%，並表示預期在 7月份再加

息 25 點子。與此同時，英國整體消費物價指數通脹連續第四個月超越預期，帶動英倫銀行加息 50

點子至 5%。各國央行官員傳達的訊息很明確——令通脹受控仍需付出更多努力，而市場則需自行消

化「加息更長時期」主題所帶來的影響。 

  

展望 美國聯儲局宣佈「暫停加息」，而歐洲央行則暗示儘管經濟在技術上處於衰退階段，近期也不會暫

停加息。投資者很可能會在 2023年下半年面對更大的宏觀不確定性。 

貨幣政策緊縮的滯後效應通常需要 12 至 18 個月才能傳遞到市場。然而，可以合理地預期，各國央

行在新型冠狀病毒疫情期間注入過多的流動性，可能會延遲政策產生的影響。美國經濟明顯的穩健

性是另一個因素。 

由於事實證明核心通脹具頑固性，即使經濟可能開始放緩，仍有理由相信服務業的價格壓力依然高

企。值得注意的是，儘管原材料成本回落，但許多行業的勞動力成本仍在上升。例如，歐元區工資

增長在 2023年第一季回升至 5.6%（2022年第四季為 4.8%），令歐洲央行感到擔憂。 

美國及英國的多項經濟指標持續下降。貨幣供應量指標反映經濟體中的貨幣總量，數月來一直在縮

減。因反映經濟活動而備受關注的最新製造業採購經理指數（PMI）亦持續下跌。 

儘管如此，大多數西方經濟體的失業率仍然處於數十年來的低位，有助推遲可能令其陷入衰退的消

費開支收縮。由於就業處於 30 年新高，加上經合組織預測歐元區今年的增長為 0.9％，歐洲的技術

性衰退顯示出不尋常的特徵。若經濟衰退，兩方面數據通常都會轉弱。 

中國經濟在 2023 年第一季因疫後重啟而有所反彈，但由於其他地區經濟放緩，全球對其出口的需

求下降，因此中國經濟現已再次轉弱。還有一些全球供應鏈重組的影響，例如「中國加一」的趨勢

促使企業進一步擴大其在中國以外的業務，旨在建立更具韌性的供應鏈。 

隨著焦點從利率轉向衰退或放緩的時機，股市可能再度波動，特別是在宏觀經濟能見度變化的情況

下，盈利預期似乎不合時宜。. 

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。我們認為，更高質素的

結構性增長企業將更能抵禦投入成本的上升以及經濟放緩可能帶來的任何利潤率壓力。 
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