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欧股周五收高，尽管贸易不确定性持续存在，但该地区的盈利报告表现亮眼
回顾：MSCI欧洲指数上周上涨2.79%，尽管贸易不确定性持续存在，但该地区的盈利报告表现亮
眼。

展望：相对稳定的通胀环境以及持续的增长风险可能促使欧洲央行加大货币政策刺激力度，以支
持该地区的经济稳定。因此，我们对欧洲股市保持谨慎乐观态度。

中国股市上周上涨
回顾：上证综指上周上涨0.56%，而深圳综指则上涨1.84%。中国股市周五收高，投资者权衡贸
易前景，因美国软化了其关税立场，且中国据称考虑暂停加征关税。

展望：尽管政策支持和对实现增长目标的坚定可为市场情绪提供稳定支撑，但外部地缘政治环境
仍带来难以量化的重大下行风险。面对这些矛盾因素的交织影响，我们将在未来数周持观望态度。

恒生指数上周上涨
回顾：恒指上周上涨2.74%，投资者权衡贸易前景，因美国软化了其关税立场，且中国据称考虑
暂停加征关税。

展望：香港正处于中美贸易战的夹击之中。另外，香港房地产及零售业仍在持续承压。尽管中国
内地的政策支持会带来一些缓解，但由于当前政策重心聚焦于国内经济，对香港经济增长的提振
可能有限较为有限。

全球债券市场

富时全球政府债券指数上周上涨
回顾：富时全球政府债券指数上周上涨0.29%。

展望：受特朗普总统反复无常的关税政策及中美贸易战升级影响，全球市场陷入震荡。
随着全球股市下跌，美国国债也遭到抛售，带动其他地区的政府债券出现类似走势。我
们预计这种联动关系在短期内仍将持续，直到贸易政策明朗化后才可能出现脱钩。

全球高收益债券和新兴市场债券上周皆上涨
回顾：彭博巴克莱高收益债券指数和新兴市场美元综合指数上周分别涨1.32%及1.14%。

展望：受特朗普总统反复无常的关税政策及中美贸易战升级影响，全球市场震荡。随着
全球股市下跌，美国国债也遭抛售，带动多个债券板块同步下行。我们预计这种联动关
系在短期内仍将持续，直到贸易政策明朗化后才可能出现脱钩。

仅供浏览参考

2025年4月28日

美国股指上周收高，主因为科技股上涨以及市场对美国总统特朗普可能调降
关税保持乐观
回顾：美国主要股指上周收高，因为科技股上涨以及市场对美国总统特朗普可能调降关税保持乐
观。

展望：随着特朗普总统多线贸易战带来的不确定性持续为美国股市制造难以量化的下行风险，我
们将在未来几周采取观望态度，预计更多相关进展将浮现，并为市场前景提供更清晰的指引。
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外汇走势
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WTI原油上周下跌2.57%
回顾：WTI原油上周下跌2.57%至62.95美元/桶，受市场对供应过剩的预期以及中美关税谈判不
确定性影响。

展望：整体而言，欧佩克+限产措施和航空旅行复苏带来的积极影响，大体被美国原油产量的强
劲增长和贸易政策不确定性等逆风因素所抵消，因此我们对原油短期前景维持中性看法。

黄金上周下跌0.21%
回顾：现货金上周下跌0.21%至3,276.05美元/盎司。虽然黄金被认为是一种通胀对冲工具，但较
高的利率会提高持有黄金的成本。然而，由于投资者寻求在潜在经济衰退中避险，加上美国关税威
胁激发的避险需求上升，预计本季度金价将保持坚挺。

展望：在应对地缘政治局势以及全球经济放缓的不确定性下，黄金可作为避险资产。另外，黄金也
可作为对抗通胀的避险工具。

彭博大宗商品现货指数上周下跌
回顾：彭博大宗商品现货指数上周下跌，收报536.31，跌幅为0.28%。

展望：通胀以及地缘政治的紧张局势继续对大宗商品价格构成上行风险。 投资者需要保持谨慎并
密切关注未来几个月的发展。

美汇指数上周上涨0.09%
回顾：美汇指数上周上涨0.09%，录得自3月中旬以来的首个单周上涨，主因为中国对部分美国进
口商品给予关税豁免，令市场燃起全球两大经济体贸易摩擦可能缓和的希望。

展望： 展望2025年第二季度，美元或面临温和下行压力，因美联储转向更宽松立场及美国经济增
速放缓的双重影响。

欧元兑美元上周下跌
回顾：欧元兑美元上周下跌1.44%，主因为中国对部分美国进口商品给予关税豁免，令市场燃起
中美贸易摩擦可能缓和的希望，美元重新站稳脚跟。

展望：相对稳定的通胀环境和持续的增长风险可能促使欧洲央行加大货币政策刺激力度，以支持
该地区的经济稳定。但是，我们预计短期内欧元兑美元将维持区间波动，直至美国贸易政策前景
更加明朗。

2025年4月28日
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