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五月市场回顾:➢ 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5月29日)

数据源:彭博、瀚隋资本 (更新至 2026年5月29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5月29日)

➢ 中港市场

上证50指数成份股五月表现最好及最差股票恒生指数成份股五月表现最好及最差股票

五月上旬，受惠于内地「五一」黄金周强劲的消费与旅游数据，加上离岸人民币汇价走强，港股投资气氛炽热，
大市展现强劲爆发力，恒生指数一度飙升并上试26,800点的阶段性高位。与此同时，A股沪深两市亦跟随外围股市
造好，于高位整固。期内，内地频频落实宏观利好政策，包括加大对「国产 AI 芯片」自主研发的国策扶持、人行
透过中期借贷便利（MLF）投放流动性，以及加速推进「反内卷」供给侧改革，为大市注入了强劲的上升动力。

步入中下旬，市场遭遇地缘政治局势紧张与外资获利回吐的双重压制。此外，中国证监会联同七大监管部门联合
出击，严厉打击境外券商非法跨境从事证券及期货活动，冲击市场投资情绪，导致大市回吐前期涨幅。

板块轮动方面，具备自主创新及国策概念的「硬科技」板块表现一枝独秀。在国家大力扶持下，中芯国际(981.HK）
与联想集团（992.HK）等龙头企业逆市造好，成为市场吸资亮点。 相反，重磅科网股表现则见疲弱，拖累科指走
势。市场忧虑腾讯（700.HK）在 AI 领域的巨额资本开支将削弱短期盈利表现；而美团（3690.HK）则因本地生活
业务竞争白热化，市场对其 EBITDA 复苏步伐及现金流改善的信心转弱，双双面临沉重的沽压。
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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5月29日)

数据源:彭博、瀚隋资本 (更新至 2026年5月29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5月29日)

➢ 欧美市场

标普100指数成份股五月表现最好及最差股票 欧洲STOXX50指数成份股五月表现最好及最差股票

五月上旬，在AI概念、科技股以及亮丽业绩的带动下，标普500和纳斯达克指数延续强势并创下历史新高。在这种市
况下，投资者继续追逐 AI 带来的盈利可见度。然而到了五月中旬，美国10年期国债息率一度抽升至4.67%附近水平，
市场对通胀及息口路径重新定价，同时亦对高估值板块的回吐风险保持警惕，拖累三大指数一度全线向下。犹幸到了
五月底，市场憧憬美国与伊朗达成初步停火协议，大市重拾上升动力，再次破顶而上。

欧洲股市本月呈现反复向上的格局，好淡势力在通胀隐忧与趁低吸纳的买盘之间反复拉锯。月内地缘政治局势升温及
能源价格走高，一度引发市场恐慌，但随后的技术性反弹反映大盘的支持力依然稳固。交易员正密切评估油价攀升对
欧元区通胀黏性及经济复苏进程的潜在冲击。

美股个股表现极度分化，AI 概念股继续一枝独秀。受惠于生成式 AI 引发的半导体与高速内存升级浪潮，美光科技
（MU.US）与自上年重新分拆上市的 SanDisk（SNDK.US） 表现极为抢眼，月内分别强势爆升近 90% 及约 60%。
反观虚拟资产相关概念股，在加息预期升温、宏观流动性收紧，以及自身业绩疲弱等多重利淡夹击下表现乏力，加密
货币交易所龙头 Coinbase（COIN.US） 从五月份高位下跌约 10%。
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年初至今變動(%) 五月份變動(%) 現時預測市盈率 預測市盈率10年平均值
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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5月29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5月29日)

➢ 外汇市场

央行议息时间表:
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% 4.35% 2.25% 2.25% 0.00% 0.75%

货币政策会议

2026年6月 17 11 18 16 10 18 16

2026年7月 29 23 30 8 15 31

2026年8月 11

美汇指数五月持续受压，三月因美以联合对伊军事行动触发的地缘政治溢价几近全数消散，美汇指数一度跌至97.63，
创十周新低。联储局深陷两难困局——通胀高企令减息空间受限，增长疲弱又难以支持加息，货币政策陷入胶着。月
底受停火消息刺激，美元短线反弹，美汇指数于99水平附近收窄，整固作收。

欧元区方面，欧洲央行六月加息定价升至九成，几乎已成定局，惟能源价格冲击令区内增长持续受压，欧罗兑美元月
底报1.1668。英镑方面，凭借英伦银行与欧洲央行175个基点的息差优势，英镑表现跑赢欧罗；惟同样受制于美元反
弹，英镑兑美元月内略为回落。澳洲储备银行五月如期加息25个基点，维持明确的紧缩立场，重申通胀仍高于目标区
间。加息落地后，市场进一步押注收紧路径，澳元兑美元短线突破0.72关口；惟地缘政治局势反复，美元重拾强势，
澳元随即回落，一度失守0.71水平。

两者五月走势均受伊朗局势主导。原油方面，纽约期油月底跌至每桶约87美元，月内跌幅近17%，主要受美伊就停火
及霍尔木兹海峡重开达成初步协议的消息拖累。惟协议尚未最终落实，市场人士警告即便停火成真，矿场清理、基建
修复及航运恢复均需时，供应改善将是一个渐进过程。黄金方面，受通胀忧虑及长期高息预期夹击；停火消息曾带动
金价短线反弹至4,580美元附近，惟整体仍于4,500至4,600美元区间整固，继续受制于高息环境下无息资产吸引力下
降的结构性压力。

比特币五月下跌约4%，终止此前连续两个月的升势。比特币现货ETF五月录得23亿美元净流出，为2026年以来单月
最大流出规模。与此同时，机构大户及长期持仓者同步减持，持仓逾千枚比特币的地址数目于5月24日起一周内减少
六个，估计套现规模近4.4亿美元。技术图表方面，比特币呈现上升通道破位迹象，能否守稳六月走势成为市场焦点
所在。
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六月市场策略:

标普500Q指数RSI 一直维持70高位

5

香港股市:

数据源:彭博、瀚隋资本 (更新至 2026年6月1日)

数据源:彭博、瀚隋资本 (更新至 2026年6月1日)

恒指五月下旬承压，科网蓝筹拖累大市

美国股市:
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恒生指数

标普500指数

❖ 港股五月下旬走势偏软，受地缘政治局势紧张及外

资获利回吐双重压制。腾讯(700.HK)与阿里巴巴

(9988.HK)市值大幅缩水，市场对两大巨头AI资本

开支持续扩大、但盈利变现路径未明感到忧虑，拖

累大市整体情绪。

❖ 恒指成份股由约90只增至93只，惟比例调整幅度有

限，对指数影响温和。要重拾升轨，关键在于企业

盈利呈现实质加速增长，同时需密切留意联储局减

息步伐，以评估流动性改善空间。

❖ SpaceX预计6月12日挂牌，恒生指数公司已宣布将

其纳入「恒生港美科技指数」，预计将提振科技板

块气氛。技术面以3月低位24,203点为支撑，气氛

若好转，恒指有望上试26,300点水平。

❖ 六月向来系「承先启后」月份，前几个月升浪后，

距离七月第二季业绩期尚有一段时间，资金倾向高

位震荡轮动，板块轮动料持续主导市场节奏。

❖ 市场高度关注六月中旬CPI数据及FOMC议息结果

与最新位图。若通胀回落进度不及预期，甚至官员

放鹰，标普随时藉势回调，消化偏高估值。

SpaceX挂牌或带动航天科技板块出现主题性炒作，

惟其并非标普500成份股，资金追捧个股之际，对

整体指数走势影响料相当有限。

❖ 技术上，RSI长期企于70附近，超买讯号明显。短

线或先回调整固，技术支撑参考五月低位7,333点，

若守稳此位，中线走势仍维持审慎乐观。
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数据源:彭博、瀚隋资本 (更新至 2026年5月29日)

数据源: 瀚隋资本、彭博 (数据更新至2026年5月29日) 数据源: 瀚隋资本、彭博 (数据更新至2026年5月29日)

数据源: 瀚隋资本、彭博 (数据更新至2026年5月29日)

数据源: 瀚隋资本、彭博 (数据更新至2026年5月29日) 数据源: 瀚隋资本、彭博 (数据更新至2026年5月29日)

宏观经济走势图:

美国经济走势图:
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数据源: 瀚隋资本、彭博 (数据更新至2026年5月29日) 数据源: 瀚隋资本、彭博 (数据更新至2026年5月29日)
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亚洲主要地区经济走势图:

其他走势图:
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六月重要数据:

数据源: 瀚隋资本、彭博 (数据更新至2026年5月29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

06/01 09:45 中国 瑞霆狗中国采购经理人指数-制造业 May -- -- 52.2

06/01 21:30 加拿大 标普全球加拿大制造业采购经理人指数 May -- -- 53.3

06/01 22:00 美国 ISM 制造业指数 May -- -- 52.7

06/02 17:00 欧元区 CPI(月比) May P -- -- 1.0%

06/03 09:30 澳洲 GDP经季调(季比) 1Q -- -- 0.8%

06/03 20:15 美国 ADP 就业变动 May -- -- 109k

06/04 14:30 瑞士 CPI(月比) May -- -- 0.3%

06/04 15:00 瑞士 失业率 May -- -- 3.0%

06/05 17:00 欧元区 GDP经季调(季比) 1Q T -- -- 0.1%

06/05 20:30 美国 非农业就业人口变动 May -- -- 115k

06/05 20:30 加拿大 失业率 May -- -- 6.9%

06/05 20:30 美国 失业率 May -- -- 4.3%

06/08 07:50 日本 GDP年化经季调(季比) 1Q F -- -- 2.1%

06/09 08:30 澳洲 Westpac消费者信心指数经季调(月比) Jun -- -- 3.5%

06/09-06/15 中国 货币供给M2(年比) May -- -- 8.6%

06/10 09:30 中国 CPI(年比) May -- -- 1.2%

06/10 20:30 美国 CPI(年比) May -- -- 3.8%

06/12 06:30 新西兰 BusinessNZ制造业采购经理人指数 May -- -- 50.5

06/12 22:00 美国 密歇根大学市场气氛 Jun P -- -- --

06/15 20:30 美国 纽约州制造业调查指数 Jun -- -- 19.6

06/16 10:00 中国 零售销售(年比) May -- -- 0.2%

06/17 14:00 英国 核心CPI(年比) May -- -- 2.5%

06/17 17:00 欧元区 CPI(月比) May F -- -- --

06/18 06:45 新西兰 GDP经季调(季比) 1Q -- -- 0.2%

06/18 14:00 英国 ILO失业率(3个月) Apr -- -- 5.0%

06/18 22:00 美国 领先指数 Apr -- -- -0.6%

06/19 07:30 日本 全国消费者物价指数 年比 May -- -- --

06/22 20:30 加拿大 CPI(年比) May -- -- 2.8%

06/23 08:30 日本 标普全球日本采购经理人指数-制造业 Jun P -- -- --

06/23 16:00 欧元区 标普全球欧元区制造业采购经理人指数 Jun P -- -- --

06/23 21:45 美国 标普全球美国制造业PMI Jun P -- -- --

06/25 09:30 澳洲 失业率 May -- -- 4.5%

06/25 20:30 美国 GDP年化(季比) 1Q T -- -- --

06/26 07:30 日本 东京消费者物价指数(生鲜除外) 年比 Jun -- -- --

06/30 07:30 日本 失业率 May -- -- --

06/30 09:30 中国 制造业PMI Jun -- -- --

06/30 14:00 英国 GDP(季比) 1Q F -- -- 0.6%

06/30 20:30 加拿大 国内生产毛额(月比) Apr -- -- --

06/30 22:00 美国 经济咨询委员会消费者信心 Jun -- -- --
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