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▪ 中東衝突推升油價嚴重衝擊全球股市：美以展開軍

事行動後，伊朗揚言封鎖霍爾木兹海峽，市場憂慮

能源供應受阻，油價飆升通脹預期升溫，環球及亞

洲股市急挫，後者更首當其衝，直至特朗普言論令

油價高位回調後，亞洲股市才喘定，並且開始反彈

▪ 亞洲股市中累積了較大升幅的回吐較顯著：某些市

場的能源供應大幅依賴中東產能。當中南韓股市更

高度集中加劇其波動性，能源成本走高亦促使市場

重新權衡企業盈利和估值。亞太股市仍然守住部分

今年升幅，但假設最壞情境下，可能仍有下行空間

▪ 印度及東協股市在跌市中卻相對強韌：印度股市由

多個板塊帶動，較分散的結構令其在本輪跌市中有

較佳抗跌力，積極分散原油來源供應也提升了其面

對中東局勢衝擊的韌性。東協股市則一般因科技股

權重顯著較低且估值合理，抛售壓力因而較輕

▪ 內地及香港股市中多個板塊受惠兩會政策:  除港股中

資金加速轉向防禦性板塊等高息股外，兩會提出完

善中國特色穩市機制有助穩定兩地股市。內地A股市

場除歷史上較不受外圍影響，創新科技和反內卷仍

是今年投資主題，當中不乏投資機遇

▪ 股市短期波動惟仍備長線投資機遇：短期內油價難

免維持高企，惟相關風險減退後，資金料將重新部

署各具獨特及龐大中長線增長潛力的亞洲市場

最新焦點分析 – 亞洲股市最新動態

亞股在地緣局勢緊張下表現分化
#投資 #CIO觀點 #亞太股市

2026年3月11日
投資總監辦公室及顧問服務
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中東緊張局勢升級帶動油價急升

以色列與美國於2月28日對伊朗展開聯合軍事行動後，
中東局勢急速升溫。為報復美國及以色列，伊朗封鎖霍
爾木茲海峽，更揚言襲擊油輪與貨船，令全球能源供應
安全備受關注。由於全球約五分之一原油及大量液化天
然氣需經此要道運往各地，市場憂慮能源供應鏈或被截
斷，國際原油價格急升。到了3月9日，中東主要產油國
紛紛宣布減產，紐約期油與布蘭特期油價格進一步急升。
油價飆升不僅推高通脹預期影響經濟，亦可能令各國央
行減息步伐或延後，因此環球股市急挫，而早前表現突
出的亞洲股市更首當其衝。後來國際能源署與七國集團
財長指必要時或釋放原油儲備。加上美國總統特朗普稱
中東戰爭將很快結束，並考慮接管霍爾木茲海峽，國際
油價才回落，而環球股市也有所反彈。
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資料來源：彭博，截至2026年3月9日

布蘭特期油價格一度急升
每桶 / 美元
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亞洲當中南韓股市跌幅較為顯著

今輪跌市中，亞洲股市如南韓、日本及台灣股市所受衝
擊較大，主要的原因是這些市場的能源需求大幅依賴中
東產油國的供應。另一方面，南韓股市過去大半年受惠
人工智能 (AI)概念及半導體熱潮而累積大量升幅，導致
估值上升及指數權重擠擁。在中東衝突惡化及油價急升
下，風險胃納急挫，令外資率先於累積大量升幅的市場
獲利回吐，拖累KOSPI指數於近日多次急跌，更多於一
次觸發熔斷機制。由於KOSPI指數權重集中少數大型科
技股，當資金沽售相關股份時，其沽壓往往被放大，導
致該指數的波動性遠高於區內其他市場。另外，能源成
本上升也直接對數據中心及晶片生產構成負面影響，令
市場重新評估相關企業的盈利與估值，加劇拋售壓力。

技術上，以彭博亞太大中型股指數為例，連日來跌破了
50天移動平均線及一度跌破100天移動平均線後，市場
或將重點關注亞太股市能否守住年初低位，即彭博亞太
大中型股指數大約1,600點水平。預期除非中東局勢大幅
降溫，短期內仍將維持波動。在更悲觀的情況下，一旦
油價長期維持在高位而通脹壓力顯著升溫，該指數甚至
可能下試2025年9月水平，意味或仍有下行空間。

彭博亞太大中型股指數

資料來源：彭博，截至2026年3月9日

年初低位

去年9月低位較近日低位

約有10%的下行空間

50天移動平均線

100天移動平均線



PUBLIC

分散至區內較多元化的股市應對波幅

在日本與南韓等股市急挫之際，印度股市及東協相對跌
幅較少。印度股市分別由消費、基建及服務業等多個板
塊帶動，較為分散的結構令印度在今輪跌市中展現出相
對較佳的抗跌能力，反映其股市中AI與半導體相關企業
權重不高，以及較早前外資撤出影響已逐漸相對較少。
同時，雖然印度依賴原油進口，但積極分散原油來源，
據報可能正在增加自俄羅斯及其他產地進口原油，提升
了其面對中東供應衝擊的韌性。

至於東協方面，其股市更多由銀行、地產、消費及旅遊
等板塊主導，科技股權重於大市指數內，較其他股市如
南韓、日本和台灣股市顯著為低，整體受拋售影響更輕
微，且東協地區股市估值亦較合理，近年東協多個市場
在通脹壓力受控的背景下，區內央行擁有較大貨幣政策
空間，有助穩定資金流向及經濟增長。

香港股市方面，近期資金也加速轉向防禦性板塊包括公
用股等高息股。除因市場避險情緒驅使外，當地緣政治
風險下降，油價回落後，隨著全球進入減息周期，資金
開始從高增長板塊轉向傳統大型擁有實體資產的股票，
如電力及能源股等。剛舉行的兩會提出完善中國特色穩
市機制、設立國家級併購基金以及支持中央匯金發揮平
準基金作用等，將有助穩定內地金融市場，並為港股提
供一定支持。另外，內地A股歷史上較不受外圍地緣政治
風險情緒影響，料下行風險或相對較低。兩會的政府工
作報告提出深化拓展「AI+」，意味創新科技續是內地
經濟發展重點，同時提出深入整治內卷式競爭，意味反
內卷仍是今年投資主題之一。內地A股也有相關企業可以
受惠於那些政策。

4



PUBLIC

短線波動難免但不阻中長線潛力

展望未來，中東局勢升級與霍爾木茲海峽受阻，為亞洲
各國同時帶來「危」與「機」。若油價長期高企，區內
經濟體或面臨成本壓力、經常帳惡化及貨幣貶值等風險，
央行減息周期更可能延後，企業盈利及估值或隨之受壓。
對高估值、資金敏感的AI與科技股而言，短期難免繼續
表現波動。然而，一旦局勢有所降溫或市場消化有關風
險，而估值回落至合理水平後，具長線增長潛力的市場
將為投資者帶來入市機會，當中包括持續受改革推動的
日本、具人口紅利的印度，以及受惠供應鏈重組的東協
國家。雖然經歷了一輪急速的大幅調整，但AI硬件供應
鏈具優勢的南韓股市增長潛力仍然強勁，類似的機會也
可以於某些其他亞洲股市中找到，所以今輪的調整並不
應該影響亞洲股市，於投資組合中中長線所佔的配置。
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聯繫或其他法律或經濟關係。這些非金錢利益可包括但不限於提供與相關投資產品或服務有關的的市場研討會、數據或
分析服務、客戶銷售支援和員工銷售支援等。


	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4
	Slide 5
	Slide 6

