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避險氣氛升溫拖累亞洲金融市場下挫
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日股跌逾12% 兩度熔斷

• 美國就業數據差過預期，加上中東緊張局勢升溫，美股上周五下挫

1.8%。日股今早開市後跌幅迅速擴大至逾7%，觸發熔斷機制；午後

繼續尋底並第二度熔斷，日經指數全日急挫12%，創1987年以來最

大單日跌幅。納斯達克指數期貨在亞洲時段曾跌近7%

• 受到晶片股大跌拖累，台股跌8%，亦創歷來單日最大跌幅；南韓股

市亦跌8.8%，創2008年最大跌幅

• 今年以來表現相對落後的港股，跌幅相對溫和，恒生指數最多曾跌

3%至16,441點，見三個半月低位

• 匯市方面，日圓套息交易拆倉潮加上避險情緒上升，刺激日圓兌美

元一度升逾3%至141.7；人民幣兌美元曾升0.7%至7.125；瑞郎兌美

元曾升1.7%至0.845，三隻貨幣均創約七個月高位。風險貨幣急挫，

澳元兌美元在澳洲央行議息前一度跌2.5%至0.635，創九個月新低

• 美國國庫券在亞洲交易時段上漲，兩年期債息曾跌19基點至3.59%，

日本十年期國債孳息率一度跌20基點0.74%，創四個月低位，中國十

年期國債孳息率跌至近2.1%，創十二年新低

憂就業市場轉弱 減息預期升溫

• 市場避險氣氛急升主要原因包括：

• 美國就業數據疲弱：美國上周五公布7月新增就業職位11.4萬份，

遠遜預期的17.5萬份，6月數字也向下修訂至17.9萬，而7月失業率

升0.2個百分點至4.3%，創近三年新高。憂慮美國就業市場加快降

溫，部分投資者猜測聯儲局有機會在9月份議息會議減息50基點

• 中東緊張局勢升溫：市場關注伊朗可能向以色列發動襲擊，報復

以色列刺殺真主黨及哈馬斯高層

• 科技股受壓：個別龍頭科技股因主要股東減持、晶片生產商或延

遲付運、下調季度收入預測等原因而下挫

暫時維持聯儲局減息兩次預期

• 我們相信，市場近日波動，反映了主要央行政策前景變動，引發日

圓套息交易拆倉潮所致。個別今年以來累積升幅較大的股市，沽壓

相對沉重

• 從基本因素而言，隨著就業和通脹數據降溫，我們傾向相信聯儲局

今年較大機會減息兩次合共50基點。除非整體金融環境未來數天或

數周再大幅收緊，聯儲局方會考慮採取更多寬鬆措施

• 資產類別方面，我們維持略為看好美股，中長線可望繼續受惠減息

及人工智能相關科技發展，但估值偏高及龍頭科技股業績能否持續

優於預期是主要風險。我們下調日本股市的觀點至中性。隨著日本

央行貨幣政策逐步正常化，日圓匯率可能會出現劇烈波動，或拖累

日股表現

• 我們上調環球政府及投資級別企業債券至略為看好。多間主要央行

陸續減息，加上短期避險需求，可望支持較優質的長存續期債券

• 美國就業數據差過預期，加
上中東緊張局勢升溫及科技
股受壓，拖累亞洲股市下挫

• 我們維持美國今年或減息兩
次的預測。除非整體金融環
境再大幅收緊，聯儲局方會
考慮採取更多寬鬆措施

• 我們略為看好美股和較優質
長存續期債券，下調日本股
市觀點至中性
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