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二月市场回顾:➢ 美国市场:

➢ 中港市场:

➢ 商品及外币:

数据源:彭博、瀚隋资本 (更新至 2026年2月27日)

数据源:彭博、瀚隋资本 (更新至 2026年2月27日)

年至今回报 (LHS)
八月回报(LHS)      
现时预测市盈率(RHS)
预测市盈率10年平均值(RHS)

数据源:彭博、瀚隋资本 (更新至 2026年2月27日)

➢ 中港市场

上证50指数成份股二月表现最好及最差股票恒生指数成份股二月表现最好及最差股票

恒生指数于二月自一月底高位回调，月内大致于26,000至27,000点区间横行整固。月初受政策利好支撑，市场情
绪尚算稳定；月中则因外围市场波动而承压回软。春节长假后未能「开红盘」，市场交投气氛明显收敛。月末最
后一个交易日虽见北向资金重新流入，惟整体而言二月累计下跌约3%。

内地方面，上证综合指数二月表现相对抗跌，月内累升约1%，连续第三个月录得正回报。春节后首个交易日A股
高开，资源及商品板块补涨明显。市场风格持续分化，电力板块表现突出，折射出资金对新型电力系统建设主题
的持续追捧。

个股方面，国产AI大模型概念股智谱（2513.HK）及稀宇科技（100.HK）于春节后延续升势，其中稀宇科技较招
股价累计涨幅近五倍，彰显市场对国产AI应用赛道的高度热情。地产股方面，新鸿基地产（16.HK）强势急升，股
价创历史新高。金融股则受惠于内地计划发行特别国债以向大型保险企业及银行注资的消息提振而造好。另一方
面，部分高估值科技股受外围抛售潮拖累，承压调整。
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➢ 美国市场:

➢ 中港市场:

➢ 商品及外币:

数据源:彭博、瀚隋资本 (更新至 2026年2月27日)

数据源:彭博、瀚隋资本 (更新至 2026年2月27日)

年至今回报 (LHS)
八月回报(LHS)      
现时预测市盈率(RHS)
预测市盈率10年平均值(RHS)

数据源:彭博、瀚隋资本 (更新至 2026年2月27日)

➢ 欧美市场

标普100指数成份股二月表现最好及最差股票 欧洲STOXX50指数成份股二月表现最好及最差股票

美股方面，二月表现分化明显。月初企业财报季表现强劲，盈利普遍优于市场预期，带动道琼斯工业指数首次突破
50,000点关口，创历史新高。惟其后市场情绪逆转，月底美股全线收跌。道指全月小幅收涨0.17%，实现月线十连阳；
纳斯达克指数月内下跌3.38%，标普500指数则跌0.87%，两者均创2025年3月以来最大单月跌幅。科技板块内部严重
分化——英伟达（NVDA.US）虽公布强劲财报，股价仍遭抛售，反映市场对AI投资回报率及估值泡沫的忧虑升温；
IBM（IBM.US）等老牌科技股亦受AI技术颠覆传统行业的担忧拖累，大幅下挫。

欧洲股市方面，二月表现亮眼，大幅跑赢美股。德国DAX指数全月上涨超3%，法国CAC40指数涨超5%，英国富时
100指数更大涨近7%。欧洲股市走强，一方面受惠于美元走弱，令欧洲资产的相对吸引力显著提升，吸引资金流入；
另一方面区内经济数据持续改善，为市场提供基本面支撑。

整体而言，全球股市于二月经历明显风格轮动，投资者风险偏好降温，资金加速从高估值科技股流向传统价值股及欧
洲市场。
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➢ 美国市场:

➢ 中港市场:

➢ 商品及外币: 数据源:彭博、瀚隋资本 (更新至 2026年2月27日)

年至今回报 (LHS)
八月回报(LHS)      
现时预测市盈率(RHS)
预测市盈率10年平均值(RHS)

数据源:彭博、瀚隋资本 (更新至 2026年2月27日)

➢ 外汇市场

央行议息时间表:

外汇市场方面，美国通胀与就业数据持续展现韧性，市场再度推迟对联储局首次减息时间的预期，美汇指数于月内维
持偏强格局。欧罗与英镑则明显受压，主因欧元区及英国经济增长前景疲弱，加上市场预期欧洲央行与英伦银行有望
于年内较早启动减息周期，利差预期不利两者表现。

商品货币方面，澳元表现尤为突出。澳洲通胀再度超出目标区间，加上就业市场维持相对紧张，迫使澳洲储备银行于
2月议息会议上加息25个基点至3.85厘，利差优势进一步扩阔，支撑澳元跑赢同侪。日圆方面，虽因避险情绪升温而
短线获得支撑，但日本央行退出宽松政策的步伐缓慢，套息交易持续压制日圆升值空间，汇价波动加剧而难以形成趋
势性突破。

贵金属方面，黄金于1月急升后，2月进入高位整固。月内一度因去杠杆沽压而回吐部分升幅，惟各国央行持续增持黄
金，加上市场对长期去美元化趋势的预期升温，持续为金价提供中长线支撑，整体呈「先回调、后企稳」的震荡格局。
原油价格则于月内震荡偏强，主因美伊地缘紧张局势升温，市场重新计入供应风险溢价，推动油价走高。

加密货币方面，比特币于1月强劲上升后，2月面临监管不确定性及获利回吐压力，一度自高位大幅回调。走势反映在
市场风险偏好转弱之际，加密资产仍是投资者优先减持的对象，情绪脆弱性明显。

美国联储局 欧洲央行 英伦银行 澳洲联储银行 新西兰联储银行 加拿大银行 瑞士国家银行 日本银行

最新政策利率 3.75% 2.00% 3.75% 3.85% 2.25% 2.25% 0.00% 0.75%
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三月市场策略:

标普500指数升势乏力料放缓

5

香港股市:

数据源:彭博、瀚隋资本 (更新至 2026年3月2日)

数据源:彭博、瀚隋资本 (更新至 2026年3月2日)

恒生指数突破区间后出现回吐

美国股市:
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恒生指数

标普500指数

❖ 中东局势急剧升级，避险情绪升温，资金明显流向

黄金、原油等传统避险及抗通胀资产，港股走势因

而转弱，风险资产整体承压。

❖ 市场对供应链中断的忧虑持续升温，拖累中港两地

市场情绪。尽管香港与伊朗之间的直接贸易规模有

限，但全球不确定性加剧势将放大金融市场波动。

板块方面，人工智能科技企业估值偏高，迭加业绩

兑现压力，促使投资者重新审视科技股的估值溢价，

回调风险上升。与此同时，中国电动车需求出现明

显放缓，在内外多重不确定因素交织下，预计港股

短期仍以区间震荡为主。

❖ 技术层面，恒指目前于250天移动平均线附近获得

技术支撑，惟在地缘政治紧张局势未见实质缓和之

前，指数料于25,200点一带反复筑底，上方

27,300点构成阶段性阻力，短期内突破难度较大。

❖ 二月份市场动能明显减弱，投资者对人工智能板块

投资回报的疑虑持续升温，高估值压力亦引发获利

回吐，触发市场调整。资金轮动趋势显著，由人工

智能相关主题转向能源、工业等传统防守板块。

❖ 地缘政治方面，美国近期对伊朗采取军事行动，为

全球市场带来显著的不确定性。此事件料将推升避

险情绪，对标普500指数构成下行压力，初步支撑

位预计位于6,780点附近。若冲突未能于短期内缓

解，指数有可能进一步下试2024年11月低位约

6,521点。

❖ 展望三月，美国将陆续公布多项重要经济数据，市

场焦点集中于18日的联储局议息会议。若联储局释

出偏鸽派信号，或可为股市提供一定喘息空间。然

而，在地缘政治紧张局势持续笼罩下，标普500指

数上行动力料受限，7,000点预计将构成关键阻力

区域。
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数据源:彭博、瀚隋资本 (更新至 2026年2月27日)

数据源: 瀚隋资本、彭博 (数据更新至2026年2月27日) 数据源: 瀚隋资本、彭博 (数据更新至2026年2月27日)

数据源: 瀚隋资本、彭博 (数据更新至2026年2月27日)

数据源: 瀚隋资本、彭博 (数据更新至2026年2月27日) 数据源: 瀚隋资本、彭博 (数据更新至2026年2月27日)

宏观经济走势图:

美国经济走势图:
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亚洲主要地区经济走势图:

其他走势图:
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中国零售销售年率
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中国70城市新建商品住宅价格指数月率
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三月重要数据:

数据源: 瀚隋资本、彭博 (数据更新至2026年2月27日)

日期时间 地区 数据及事项 数据期 预测数字 实际数字 上次数字

03/02 16:30 瑞士 采购经理人指数-制造业 Feb 49.8 -- 48.8

03/02 22:30 加拿大 标普全球加拿大制造业采购经理人指数 Feb -- -- 50.4

03/03 07:50 日本 资本支出(年比) 4Q 3.0% -- 2.9%

03/04 08:30 澳洲 GDP经季调(季比) 4Q 0.7% -- 0.4%

03/04 09:45 中国 瑞霆狗中国采购经理人指数-制造业 Feb 50.1 -- 50.3

03/05 08:30 澳洲 贸易收支 Jan A$3900m -- A$3373m

03/05 16:00 瑞士 失业率 Feb 3.2% -- 3.2%

03/06 18:00 欧元区 GDP经季调(季比) 4Q T 0.3% -- 0.3%

03/06 21:30 美国 失业率 Feb 4.3% -- 4.3%

03/09 09:30 中国 CPI(年比) Feb -- -- 0.2%

03/09-03/14 中国 货币供给M2(年比) Feb -- -- 9.0%

03/10 07:30 澳洲 Westpac消费者信心指数经季调(月比) Mar -- -- -2.6%

03/10 07:50 日本 GDP年化经季调(季比) 4Q F -- -- 0.2%

03/11 20:30 美国 CPI(月比) Feb 0.2% -- 0.2%

03/12 20:30 美国 贸易收支 Jan -- -- -$70.3b

03/13 05:30 新西兰 BusinessNZ制造业采购经理人指数 Feb -- -- 55.2

03/13 20:30 加拿大 失业率 Feb -- -- 6.5%

03/13 20:30 美国 GDP年化(季比) 4Q S 1.4% -- 1.4%

03/13 22:00 美国 密歇根大学市场气氛 Mar P -- -- 56.6

03/16 20:30 加拿大 CPI(年比) Feb -- -- 2.3%

03/17 05:45 新西兰 食品价格(月比) Feb -- -- 2.5%

03/17 22:00 美国 领先指数 Feb -- -- -0.2%

03/18 20:30 美国 PPI最终需求(月比) Feb -- -- 0.5%

03/19 05:45 新西兰 GDP经季调(季比) 4Q -- -- 1.1%

03/19 08:30 澳洲 失业率 Feb -- -- 4.1%

03/19 15:00 英国 ILO失业率(3个月) Jan -- -- 5.2%

03/24 07:30 日本 全国消费者物价指数 年比 Feb -- -- 1.5%

03/24 08:30 日本 标普全球日本采购经理人指数-制造业 Mar P -- -- 53

03/24 17:30 英国 标普全球英国制造业采购经理人指数 Mar P -- -- --

03/24 21:45 美国 标普全球美国制造业PMI Mar P -- -- --

03/25 15:00 英国 CPI(月比) Feb -- -- -0.5%

03/27 22:00 美国 密歇根大学市场气氛 Mar F -- -- --

03/31 07:30 日本 东京消费者物价指数(生鲜除外) 年比 Mar -- -- 1.8%

03/31 07:30 日本 失业率 Feb -- -- --

03/31 09:30 中国 制造业PMI Mar -- -- --

03/31 14:00 英国 GDP(季比) 4Q F -- -- 0.1%

03/31 17:00 欧元区 CPI(月比) Mar P -- -- --

03/31 20:30 加拿大 国内生产毛额(月比) Jan -- -- 0.2%

03/31 21:45 美国 MNI芝加哥采购经理人指数 Mar -- -- 57.7
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