
此处陈述可能包含基于管理层当前看法和假设而对未来所做的预期和其他前瞻性陈述，其中包含的已知和未知风险及不确定性可能会导致实际结果、表现
或事件与此类陈述表达或暗含的结果、表现或事件存在重大差异。我们不承担更新任何前瞻性陈述的义务。

2026年第2季度概览
本文为2026年第2季度团队观点
摘要总结。
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的 第 季度展望   2

我们的第2季度展望
当不确定性增加时，投资确信度至关重要

全球市场当前面临的环境比大部分人预期的更为严峻。中东冲突带来新的不确定性，
令经济增长和通胀风险增大，尤其对易受能源成本上涨影响的经济体而言更是如此。

即便如此，我们认为全球经济将能经受住考验。人工智能领域的强劲投资持续支撑
增长（在美国尤其如此），但能源价格上涨或会减缓通胀改善进程以及推迟降息。

我们认为，目前油价处于90-110美元的区间范围仍属可控，但如果价格持续保持高
位，增长和通胀或将双双承压。

在这种环境下，我们偏好多元化投资组合和长期投资方法。我们认为优质债券和精
选股票（包括国防和人工智能主题）存在机会，同时对美元持谨慎态度。

为何石油是一切的基础
由于在无数供应链中扮演关键角色，原油
被形容为几乎与水同等重要，关乎人类生
存。如果中东冲突导致油价在更长时间内
维持在高位，全球通胀或将上行，经济增
长也将面临压力。

3.1%1

对2026年全球经济增长率的共识预期1数据：彭博，截至2026年3月4日。
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的 地区展望  

我们的地区展望
美国：增长将放缓
美国经济在年初强劲开局后，预计2026年
年中将出现放缓。

能源成本上升或使通胀保持在3%左右，这
将是连续第六年高于官方设定的2%目标。

我们预计美联储降息的时间将比计划更晚，
到2026年底降至约3.5%。

欧洲：通胀上升
我们认为，欧元区今年有望实现1%-1.5%的温
和增长。仅德国可能会因政府开支而超出增长
预期。

能源成本（尤其是天然气）上涨可能会推高欧
洲和英国的通胀水平。

欧元区通胀很可能超过欧洲央行设定的2%目标，
因而今年不太可能进一步降息。加息仍有可能。

亚洲：财政刺激

中国经济在获财政政策初期提振后或将放缓。

受政府支出增加的支撑，日本经济有望实现
约1%的温和增长。

预计日本央行将在年底前进一步加息50个基
点。

3.3%1

对2026年全球通胀的共识预期
3

1 数据：彭博，截至2026年3月4日。
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所观察到    的 价值领域  

我们所观察到的价值领域
美国和欧元区股票估值下行

• 我们的分析显示，全球股市估值在上一季度出现回落。
 虽然部分市场（尤其是美国）的估值看上去仍然偏高，
 但近期的价格波动可能会带来选择性买入机会。

• 根据我们的评估，日本和英国仍然是估值最具吸引力
 的股票市场，其政府债券也具有最显著的价值，其次
 是美国国债。

• 企业债券方面，我们认为欧元投资级债券仍然具备最
 佳价值，尽管与美国投资级债券的差距近期已收窄。

估值评分=当前评分相对于历史评分的分布。股票估值基于席勒市盈率、市净率和12个月远期市盈率。主权债估值基于10年期实际利率和期限溢价。公司债券估值基于隐含违约概率和相应的主权债估值。数据来源：安联投资全球经济
与战略研究部门、彭博社、Datastream（数据截至2026年2月28日）。过往业绩并不预示未来的结果。此处陈述可能包含基于管理层当前看法和假设而对未来所做的预期和其他前瞻性陈述，其中包含的已知和未知风险及不确定性可能
会导致实际结果、表现或事件与此类陈述表达或暗含的结果、表现或事件存在重大差异。我们不承担更新任何前瞻性陈述的义务。估值基于对经济增长前景的最近的展望。 4

与上一季度相比，在图表中位置下移（更加高估） 与上一季度相比，在图表位置上移（更加低估）

2026年2月
底

估
值

偏
低

估
值

偏
高

股票

US Euro
zon
e

Japan UK EM US Euro
zon
e

Japan UK US IG US HY Euro
IG

全球 美国 欧元区 日本 英国 新兴市场 美国 资 Euro
HY

欧元区 日本 英国 美国投资美国高收欧洲投 欧洲高收
级债券 益债券 级债券 益债券

主权债券 公司债券
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潜在  的 投资机会在哪里       ？

潜在的投资机会
在哪里？

股票

• 欧洲正在加速推进国防等领域的战略自主—
—这日益成为一个全球性的主题。

• 中东紧张局势凸显能源脆弱性，或会支撑相
关行业，尽管高油价可能导致全球经济增长
放缓。

• 人工智能仍是全球股市的核心主题，中国正
加速人工智能应用落地，半导体需求也迎来
复苏。

• 电气化与人工智能推动电力需求不断上升，
带动能源电网、数据中心及关键工业材料领
域的投资。

固定收益

• 在日益动荡的环境中，选择性投资在获
得回报。

• 随着石油驱动的通胀和风险规避给债券
市场释放矛盾信号，应寻求优质利差、
资产负债表稳健性和主动久期管理。

• 信用债已展现出可在股票波动中提供稳
定性的能力，但审慎地精选证券对规避
潜在违约至关重要。

• 新兴市场债券或能提供具有韧性的回报；
亚洲信用债在较低波动性方面脱颖而出。

多元资产
• 我们长期仍看好股票，但短期而言则持更谨

慎态度：相较于美国，我们看好新兴市场、
日本和欧洲。

• 债券市场面临中东紧张局势带来的通胀和利
率风险，但我们认为英国、欧元区和新兴市
场债券存在选择性机会。

• 我们整体看好大宗商品，其中黄金是长期核
心配置标的，而铜则因供应短缺获得支撑。

• 冲突导致美元走强，需要就该货币采取战术
性的灵活投资方法。

此处陈述可能包含基于管理层当前看法和假设而对未来所做的预期和其他前瞻性陈述，其中包含的已知和未知风险及不确定性可能会导致实际结果、表现或事件与此类陈述表达或暗含的结果、表现或事件存在重大差异。我们
不承担更新任何前瞻性陈述的义务。
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风险提示

6

本文内所载的资料于刊载时均取材自安联投资相信是准确及可靠的来源。安联投资保留权利于任何时间更改任何资料，无须另行通知。本文并非就内文提及的任何证券提供或邀请或招揽买卖该等证券。阁下不应仅就此文件提供的数据而作出投资决定，
并请向财务顾问咨询独立意见。

本文包含的部分信息（包括任何意见或预测表达）基于安联投资认为在发布之日是可靠的来源获得的，任何人士依据该信息采取行动或以其他方式改变其观点需自行承担风险，安联投资不承担任何有关责任。

投资涉及风险。尤其是投资于新兴及发展中市场所附带的风险。过往表现并非未来表现的指引。

本文内容均受版权保护，未经同意，本文不得转载或给第三方传阅。 本文件并未经监管机关审核。

发行人为安联寰通海外投资基金管理（上海）有限公司。
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