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汇丰投资展望 — 每月观点（2026年5月） 
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市场倾向展望未来，因此在投资者憧憬战争永久停火下，市场在4月份回升也不足为奇。我们认为全
球经济相对强韧，加上盈利动力向好，也会在未来几个月有利承险意欲。然而，近期市场大幅波动，部
分指数创下新高，周期股对比防护股的相对表现触及新高点，能源股则回落至冲突开始时的水平。 

因此，虽然我们对全球股票维持温和高配，但也把握过去几周的显著变动而作出一些战术性调整，
毕竟经济尚未完全明朗，而且数据无疑仍会反复波动。举例说，能源价格将维持高位，因此继能源股在4

月份急跌后，我们上调对其的观点至高配。 

这个板块可作为投资组合的对冲工具，强劲的现金流应为基本面提供支持，能源自主也是重要投资
主题。此外，我们认为日本股市急剧反弹的趋势可能会消退，因为股市仍容易受股价波动所影响，而且
相比大部分其他发达市场，投资者不太看多当地盈利预测。有见及此，日本股市在年初至今表现强劲后，
我们对其的观点由高配下调至中性。 

然而，除了这些轻微的战术性变化外，我们认为市场重建的乐观情绪也让投资者可忽略短期杂音，
转向结构特点较强的趋势。市场焦点明显转向人工智能主导的创新，对非常广泛的生态系统有利。近期
围绕第一季度业绩期的新闻消息再次印证，科技资本支出周期将会持续，为半导体需求提供支持。 

在人工智能创新推动下，算力每四个月增加一倍，继而提振自动化、机器人、无人机以至个人化医
疗等各方面的发展。考虑到最终需求展现强劲和结构增长，我们对巨额资本投入并不过于担忧，尤其是
超大型企业也正在创造稳健的利润。信息科技板块在年初表现疲弱后，估值也变得更具吸引力。 

目前，这个板块相对于其他板块的市盈率溢价接近2026年以来的最低水平，因此我们对信息科技板
块的观点由温和高配上调至完全高配。这明显也支持我们对美股维持高配。亚洲方面，我们下调对日本
的观点后，考虑到南亚市场对能源价格表现敏感，我们偏好中国内地、香港特区、韩国和新加坡，这些
地区也定位得宜，可望受益于科技创新。 

总括而言，正面的市场气氛应会持续，但在媒体消息涌现下，构建稳健的投资组合仍相当重要，因
此我们需要挑选优质资产和分散风险。我们也致力投资于能源安全和人工智能生态系统，忽略市场杂音，
因而我们能够把握许多结构机遇，同时管理剩余的短期波动。 


