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市場概覽 
 

股市概覽 
 

美國 美國股市在 4 ⽉份顯著上漲。華爾街繼 3 ⽉份下挫後⼤幅反彈，標準普爾 500 指數和納斯達

克綜合指數均創下歷史新⾼。⽉初，市場聚焦於中東衝突整體緩和的樂觀前景，並不在乎脆

弱的停⽕協議的相關不明朗因素。霍爾⽊茲海峽持續封鎖，在環球⽯油庫存緊張之際，雖然

美國增加成品油出⼜以滿⾜需求，但布蘭特原油價格仍持續⾼企。有報導指美國正在考慮恢

復對伊朗的軍事打擊，導致投資者擔憂局勢再度升級，使市場情緒再次不安。正⾯消息⽅

⾯，美國司法部撤銷對美國聯儲局主席鮑威爾的調查，讓下任主席⼈選沃什（Kevin Warsh）

獲確認提名，接替於 5 ⽉份卸任的鮑威爾，消息有助市場恢復穩定。投資者關注美國總統特

朗普與中國國家主席習近平下⽉在中國舉⾏的會晤，市場憧憬中美關係有望緩和。在美國最

⾼法院近⽇推翻總統特朗普實施的緊急關稅後，當局已設⽴⼀個提交關稅退款申請的平台，

並即將開始處理退款。 

美國公佈的經濟數據表現穩健。年化國內⽣產總值增⾧預估數字顯⽰，美國經濟在 2026年第

⼀季增⾧ 2.0%，增幅低於預期，上季增⾧則為 0.5%。燃料價格急升，帶動 3⽉份零售額升⾄

1.7%的三年新⾼，⼤幅⾼於 2⽉份中東戰爭爆發前的 0.7%增幅。美國 2⽉份出⼜急增 4.2%，

由於伊朗戰爭導致全球供應緊張並推動需求增加，美國精煉燃料出⼜在 3 ⽉份激增⾄超過每

⽇ 300 萬桶，但油價飆升對美國消費者構成壓⼒。勞動⼒市場數據⽅⾯，⾮農職位數據顯

⽰，美國經濟在 3 ⽉份新增 178,000 個職位，遠⾼於 2 ⽉份減少 133,000 個職位的經下調數

據，⽽美國失業率則由 2⽉份的 4.4%輕微回落⾄ 3⽉的 4.3%。另外，密歇根⼤學消費者信⼼

指數從 3⽉的 53.3跌⾄ 4⽉初的 47.6，創歷史低位，其後略為回升，⽉內最終收報 49.8。 

由於汽油和柴油價格飆升，按年整體通脹由 2⽉份的 2.4%升⾄ 3⽉份的 3.3%。按⽉計算，物

價上升 0.9%，為 2022 年 6 ⽉以來的最⼤升幅。另外，聯儲局⾸選的通脹指標——核⼼個⼈

消費開⽀價格指數（剔除波動的⾷品及能源成本）在 3 ⽉份按⽉上升 0.3%，按年則上升

3.2%。聯儲局在會議上將聯邦基⾦利率⽬標範圍維持在 3.50%⾄ 3.75%之間不變，但反對票的

數量是 1992 年 10 ⽉以來最多。這場會議也是最後⼀場由鮑威爾主持的會議，獲提名為主席

的沃什即將接任。沃什在參議院銀⾏委員會的確認提名聽證會上為⾃⼰的⽴場辯護，反駁外

界對他是特朗普總統的「扯線⽊偶」的指控。此外，美國司法部撤銷調查鮑威爾就聯儲局總

部翻新成本作出的國會供詞後，北卡羅來納州參議員蒂利斯（Thom Tillis）不再反對沃什的提

名。 
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歐洲 歐洲股市在 4⽉份⾼收，但表現落後於環球指數。Stoxx 600指數的⾛勢主要受中東局勢發展

所影響，停⽕消息及美國與伊朗和談取得初步進展，帶動股市上升；隨後霍爾⽊茲海峽再有

商船遇襲，令股市回吐升幅。美伊兩國對於化解僵局的⼜徑不⼀，亦令市場感到不安。正⾯

消息⽅⾯，⾺扎爾（Péter Magyar）在匈⽛利總統選舉中取得壓倒性勝利，結束歐爾班的 16

年統治，並開啟與歐盟合作的新時代，有助提振市場情緒。其他⽅⾯，荷蘭半導體公司ASML

受惠於⼈⼯智能需求持續強勁，錄得破紀錄的第⼀季盈利，帶動科技股造好。 

歐元區的經濟基本⾯仍然好壞參半。由於能源成本飆升，歐元區的年度通脹率從 2 ⽉份的

1.9%升⾄ 3⽉份的 2.5%，⽽初步估計顯⽰ 4⽉份通脹率很可能升⾄ 3.0%。⼀如市場預期，歐

洲央⾏在 4 ⽉份會議上維持利率於 2.0%不變，是連續第七次會議按兵不動。然⽽，油價持續

飆升使通脹前景蒙上陰霾，歐洲央⾏ 3 ⽉份會議記錄證實，歐洲央⾏⽴場趨向鷹派，⽽市場

⽬前亦預期年底前加息 25 點⼦兩次。歐元區 1 ⽉份出⼜較去年同期下跌 6.7%，⽽ 2 ⽉份⼯

業⽣產則出乎意料地按⽉上升 0.4%，年化跌幅為 0.6%。 

  

亞洲 亞洲（⽇本除外）股市在 4 ⽉份強勁反彈，以科技股為主的南韓及台灣市場帶動升勢，主要

由於全球⼈⼯智能及半導體上升周期加速，使晶⽚⿓頭及參與供應鏈的廣泛企業表現向好。

在中國，在岸 A 股表現優於離岸市場，投資者賣出⼤型互聯網平台套現，並輪換⾄⼀些更能

直接受惠於⼈⼯智能相關主題的公司。 

印度股市亦收復早前的⼀些失地，因為國內資⾦流⼊持續強勁，有助抵銷外國投資者持續外

流的影響。整體⽽⾔，東盟市場表現落後。印尼仍然受壓，主要由於投資者憂慮 MSCI 可能

將印尼評級由新興市場下調⾄前沿市場。 

  

債券 繼 3 ⽉份急挫後，環球債券本⽉回穩。雖然主要央⾏在 4 ⽉份維持利率不變，但官員普遍輕

微傾向「放鷹」，警告伊朗戰爭和能源成本⾼企將導致通脹上⾏⾵險及經濟增⾧下⾏⾵險。

各⼤ 10年期政府債券收益率在⽉內普遍⾼收，英國和⽇本的升幅最⼤，其債券收益率分別上

升 10 點⼦及 17 點⼦。環球企業債券錄得正回報，⾼收益債券因承險意欲改善⽽錄得最⼤升

幅。 
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展望 
⾦融市場迅速對伊朗戰爭作出反應。通脹預期急升以及在短期內減息的希望落空，導致美國國庫券
被拋售，並錄得近年來最差的⽉度表現之⼀。同樣，歐洲及英國的借貸成本亦有所上升，市場不再
預期減息，轉⽽預期當局將為控制通脹⽽加息。多國央⾏均⾯臨同⼀個困境：能源價格上漲和貿易
受阻可能導致通脹升溫；信⼼下降加上油價上升帶來類似課稅的影響，則對增⾧預測構成挑戰。鑑
於當局需要防⽌通脹螺旋式上升，收緊貨幣政策是合理結果。 
 
市場現正處於⼀個錯綜複雜的環境，強⼤的結構性創新、⽇益緊縮的⾦融環境及地緣政治不確定性
升溫正在相互交織。雖然如此，與⼈⼯智能、⾃動化和數碼基建相關的⾧期結構性增⾧動⼒依然穩
固，並持續推動潛在市場擴⼤，鞏固領導企業的競爭地位。 
 
短期內，⽇益複雜的宏觀經濟環境將導致能⾒度降低及市場波動加劇，因此有利於具備卓越執⾏⼒
和定價能⼒、能靈活應對市況的企業。我們注意到關鍵結構性主題的相關需求持續殷切，包括數據
基建、電氣化和⾃動化。同時，國防等領域受惠於持續增加的⽀出和⾧期採購計劃，其業務的中期
能⾒度良好。 
 
在歐洲，財政擴張和產業政策持續帶來重要的催化作⽤，尤其是在能源安全、基礎設施、電氣化和
國防領域。若⼲周期性阻⼒尚存，包括能源成本⾼漲和⼯業動能趨緩，但在個別領域的訂單和儲備
項⽬能⾒度仍然帶來⽀撐。我們維持對半導體設備、⾃動化、⼈⼯智能賦能技術以及航天業的投資
佈局，這些領域的結構性需求動能持續⽀撐⾧期增⾧。 
 
在此環境中，我們對優質增⾧股的中期前景保持樂觀。相對於持久的盈利能⼒，估值已變得較為均
衡，我們預期具備強⼤競爭優勢及定價能⼒、能穩定創造現⾦流的公司將會逐漸成為主導市場的領
先者。我們的策略建基於質素和基本⾯實⼒，我們相信當前環境能夠提供吸引的基礎，讓我們持續
締造由盈利推動的卓越表現。 

 

 
 

 

 

 
 

 

 

 
 

 

 

 
 

 

 
 

 

 

資料來源：安聯投資，截⾄ 2026 年 04⽉ 30⽇。 
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