
增長持續，變數漸增
週期市場展望 • 2026年10月

品浩的週期展望檢視了未來6至12個月的環球經濟及市場預期。根據我們的基線
預測，受三項緩衝因素支持，增長會保持韌性，同時通脹有所回落，但風險正逐
漸增加。隨著收益率接近二十年來的高點，債券可能在多種情境下提供吸引的收
益和韌性。

宏觀經濟摘要
強韌增長及通脹回落，有賴人工智能
投資、消費及金融狀況支持，但只要
其中一項緩衝因素惡化，也會為其增
加壓力。 

投資機會
考慮到宏觀環境及孳息上升，我們相信
債券仍然值得投資。投資者應重新考慮
持有現金、調整配置並保持投資—停留
在市場的時間可能比選擇時機更重要。

人工智能投資週期
人工智能領域的資本
支出正支撐經濟活
動、提高生產力預期
並增強風險偏好。

收益及多元化
高孳息既可提供潛在收
益，亦可緩和下行風
險；全球分散投資則有
助增強投資組合韌性。

分化與韌性
主要經濟體正承受關
稅上漲、能源價格上
升和財政赤字增加的
壓力。

債券在背後支持
各國央行致力遏抑通
脹，可為減低不確定
性，從而為債券提供
有利的市場環境。

各種潛在結果
如果人工智能熱潮消
退，加上能源衝擊加
劇或金融狀況收緊，
風險可能會上升。

慎選信貸及 
人工智能投資
我們專注於相對價值
及緩減下行風險，旨在
確保獲得充足的風險
補償。
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客戶最常問的五個
問題
根據我們的基線預測，預期在未來6至12個月內，全球經濟增長將保持韌性，同時
通脹有所回落。以下是客戶最常提到的問題。
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1.
能源價格近期及未來飆升，會迫使聯儲局把美國經濟推入衰退嗎？這對我
的投資組合有甚麼影響？
根據我們的基線預測，這不會發生。我們預期經濟增長將保持穩定，聯儲局會保持耐性。對您的投資組合來說，聯
儲局遏抑通脹的承諾有利債券市場，而今天的起始收益也有助於支持回報。

2.
當國庫票據、定存和貨幣市場仍然有不錯的收益，為何要放棄現金？
因為現金收益可能會下跌。我們預期不會有完整的加息週期，所以再投資風險依然存在。債券尋求鎖定接近二十年
來的最高收益，提供現金無法帶來的潛在收益和下行風險抵禦力。配置在已開發市場和新興市場之間，分散投資能
增加韌性。

3.
企業債券孳息看起來很具吸引力，但由於信貸息差接近歷史最低水平，投
資者是否在承擔過高風險的同時卻獲得過低回報？
如果您謹慎選擇，情況就不同了。估值可能無法完全反映風險，尤其是在人工智能相關的信貸領域，因此應優先考
慮下行風險對沖，同時輔以優質的抵押品和流動性，並且僅在補償足夠的情況下才承擔風險。

4. 隨著聯儲局提高短期利率，為何現在要鎖定投資債券？因為起始收益率至關重要。目前實際孳息已回升至金融危機前水平，並推高了利率。高起始孳息為實現正回報創造
了更廣闊的路徑，因此我們更看好孳息曲線中段的優質全球債券。

5. 加息能否遏止石油價格上漲引發的通脹？還是通脹比預期更難逆轉？我們預期通脹將會緩和下來。能源價格推高了整體通脹，但石油市場預示著通脹將有所緩解，家庭儲蓄也有助消
化成本上漲。國庫抗通脹債券（TIPS）和商品等實物資產或有助保護購買力。

過往表現並非未來業績的保證或可靠指標。
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