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世界各地的投資市場和投資者的焦點都離不開兩件事：通貨膨脹（以及因此中央銀行對貨幣政

策的行動）和衰退（或更準確地說是它的風險）。 

 

如下圖所示，全球通膨顯然一直在上升。 在被比較的五個國家中，美國、歐盟和英國等西方

經濟體的通膨上升速度要快得多。 與此同時，中國和日本的通膨一直以較為溫和的速度上

升。 

 

五個工業國家的消費者物價指數（名目）（資料來源：彭博） 

 

 

對許多國家來說，當前的通膨環境幾十年來都未見蹤影，不出所料，大多數央行反應遲緩。 

直到現在，他們才意識到需要迅速將策略從超寬鬆貨幣政策轉變為收緊貨幣政策。 根據過去



的經驗，升息週期可能會持續一到兩年。 因此，預期目前的升息週期可能會持續到明年某個

時候，並非不切實際。 

 

一些批評人士警告稱，央行對控制通膨的不懈追求可能將全球經濟推入衰退。央行官員並非對

此類風險或警告視而不見，聯準會主席鮑威爾等人在各種場合都承認這一點。然而，鮑威爾表

示，聯邦儲備銀行董事會成員的共識是，抑制通膨是目前的首要目標，即使經濟成長放緩，仍

是最恰當的做法。如下圖所見，主要西方中央銀行自去年底已先後進入升息週期，其中加拿大

央行、聯準會以及澳洲央行最為積極。自 2008 年以來的超寬鬆貨幣政策時代至此收場。 
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6 大央行基準利率（資料來源：彭博） 

 

 

雖然經濟衰退的風險上升，但我們並不認為情況像科技泡沫破裂（2000 年）或次級抵押貸款

泡沫破裂（2008 年）之後所經歷的那樣兇險。 鑑於自見頂以來股價已經大幅調整，任何輕度

至中度衰退的發生都不致大市的進一步暴跌。此外，根據過去的經驗，當經濟不確定性的陰雲

消散時，某些行業可能會受益於通膨和利率上升，其中包括金融、商品和醫療保健。 

 

至於區域市場，我們對亞洲的看法越來越有建設性。除了估值吸引外，越來越多的國家接受了

與疫情共存的概念，近月旅客到訪數位回覆成長顯示旅遊業逐漸反彈。 

 

亞洲熱門國家的遊客人數（資料來源：彭博） 

 


