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自个别重要的央行会议结束后，我们认为政策周期已进入新阶段。欧洲方面，央行显然不会再加
息，并将在一段较长时间维持政策利率不变，也就是所谓的“利率高原”。此外，随着核心通胀继续回
落，美国的情况也同出一辙。因此，虽然市场认为联储局仍可能会进一步加息，但我们预期这种情况不
会发生。 

上述展望带来一些启示。正如我们在本月较早时出版的投资展望所述，利率高原往往有利股债表
现，因此，我们会继续投资。其次，如果政策利率保持横行，对市场的影响便会减弱，到时市场焦点将
转向增长率、盈利和增长差异。诚然，美国经济目前远较欧洲稳健，源于美国劳动力市场强韧、通胀跌
幅较大，而且政府推出《降通胀法案》等刺激经济计划。有鉴于此，我们继续看好美国股市多于欧元
区，并认为美国多个板块蕴藏机遇，因为信息科技、工业和非必需消费品等领域的企业盈利动力强劲。
我们的三个精选主题“美国抗逆力”、“北美再工业化”和“美国医疗保健的创新和机遇”已反映上述
观点。 

此外，美国经济表现出色也为美元带来支持，故我们看淡欧元、英镑和新西兰元。要物色表现优于
美元的货币，我们需要聚焦个别新兴市场，目前看好墨西哥比索、巴西雷亚尔和印度卢比。 

然而，对债市来说，美国经济数据胜预期带来挑战，国债收益率在最近几周持续上升。不过，考虑
到实际收益率目前处于 2008 年以来的最高水平，收益率进一步走高的风险更为有限。此外，政策利率高
原应有助稳定“短债”表现，即短期收益率。鉴于投机者的淡仓部署已达到五年来最高水平，长债表现
也应会靠稳。因此，我们继续看好投资级别债券。月内，印度本币债券获纳入一项主要基准指数后，我
们也上调对这类资产的观点。这次评级上调进一步巩固我们对印度股市和印度卢比的看好观点。 

 

 


