
最新焦點分析 – 亞洲股市最新動態
亞洲主要股市前景展望
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投資總監辦公室及顧問服務

➢ 市況波動，但亞洲股市仍然具吸引力，今年資金重

投亞洲，多國股市創下新高。近日市場憂慮中美貿

易關係或出現變數，亞股短線波幅或上升。惟亞股

多個市場各具利好因素，吸引力或仍然優於歐美

➢ 聯儲局重啟減息或令美元短期內保持弱勢，利好風

險胃納，並吸引國際資金流入亞洲市場。亞洲高息

板塊在美債息回落下或特別受到關注。亞洲股市今

年雖大幅跑贏美股，但其估值仍具有優勢

➢ AI熱潮推動南韓半導體產業，新政府減稅及南韓央

行減息成功提振市場信心，KOSPI指數年初至今升

幅顯著並創新高。金融股與工業股表現強勁，市場

預期板塊輪動或將持續

➢ 日股或受惠於改革。市場憧憬新首相高市早苗擴大

寬鬆經濟政策，日股曾急升。但公明黨退出執政聯

盟，她或未能勝出首相投票，日股在急升後或需高

位整固，等待數據與政策明朗化

➢ 新加坡股市或受惠政治及金融穩定，吸引避險資金

流入。加上當局積極推動資本市場改革，IPO活動

有所回暖。在較多高息股選擇下，新加坡股市或能

持續吸引追求穩定回報的資金配置

➢ 印度股市今年表現落後，但消費稅改革、年輕人口

紅利及供應鏈重組等因素，長線繼續為印度股市帶

來動力
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市況波動，但亞洲股市吸引力，仍然或優於歐美市場

今年下半年開始，環球焦點重投亞洲市場，區內多個

主要股市連番創下歷史或多年高位，表現甚至跑贏美

股。此輪升浪既受惠於區內的經濟增長、持續改善的

企業盈利，亦因美元自高位回落，吸引國際資金重新

配置亞洲資產。其中，日本、南韓及新加坡股市表現

尤其突出，成為區內外資金追捧焦點。雖然於上周，

美國總統特朗普表示，將對中國進口商品從11月1日

起，加徵100%的新關稅，令環球市場的波幅或於短期

內再度上升，但是市場一般仍然預期，中美雙方將繼

續就貿易進行談判。整體上，亞太指數仍處上升趨勢

軌道上。目前環球的宏觀環境，加上亞洲區內多個市

場，皆各自受惠於獨有的利好因素，相信其對股市投

資者的吸引力，仍然或優於歐美市場，有望延續其近

月的相對較優表現。
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資料來源︰彭博，截至2025年10月14日

上升趨勢線

彭博亞洲中大型股指數

博亞洲中大型股指數仍處上升軌道上
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美元及美債息走勢或支持亞洲股市

市場目前預計美國聯儲局未來將繼續下調息率，或將

導致美元在短期內保持弱勢，並於未來一至兩個季度

繼續於低位整固。對於亞洲股市而言，弱美元有助穩

定亞洲貨幣匯率，並吸引國際資金流入，同時提升投

資者的風險胃納。尤其是於美債息逐漸下降的情況

下，亞洲區內的高息股及板塊或特別受到關注。

亞洲股市估值上仍有優勢

此外，即使亞洲股市今年大幅跑贏美股，其估值仍然

較低。截至十月中旬，彭博亞洲大中型股指數預測市

盈率約為17倍，不但較2021年初高位約24倍低30%左

右，亦低於美國標普500指數的約25倍。反映亞洲股市

估值上仍有一定上升空間，料估值優勢繼續為亞洲股

市帶來支持。

美匯指數回落推動亞洲股市表現

資料來源︰彭博，截至2025年10月8日

彭博亞洲中大型股指數(左軸)
美匯指數(右軸)



科技與半導體產業推動南韓股市創下歷史新高

人工智能熱潮席捲全球，科技與半導體產業直接受

惠，成為推動南韓股市與台灣股市的重要引擎。加上

南韓李在明新政府上台後積極推動企業改革及下調資

本利得稅，成功提振投資市場信心，帶動南韓KOSPI

指數今年創下歷史新高。南韓央行今年多次減息，明

顯降低企業融資成本，推動金融股表現強勢。在國防

與基建需求上升下，工業板塊亦明顯受惠。南韓股市

未來有機會呈現板塊輪動的健康上升格局，後市表現

值得關注。

市場憧憬日本新首相或延續經濟刺激政策

個別股市中，日本股市表現強勁，除一直主要受惠於

東京證券交易所推動上市公司提升資本效率，企業加

快股份回購及削減交叉持股等管治改革，帶動市場對

股市作出重估外，高市早苗當選日本執政自民黨新黨

魁後，承諾擔任首相後將擴大政府開支，市場預期財

政刺激將持續；她亦公開要求日本央行維持超寬鬆貨

幣政策以支持經濟。然而，公明黨上周五宣布退出執

政聯盟，在首相投票中未必能勝出，日本現時政治不

確定性打壓了由財政擴張和加息推遲預期所推動的投

資氣氛。同時，隨著當地通脹升溫，日本央行正面對

加息壓力，意味貨幣寬鬆空間或不及市場預期。在急

升後，日股或需於高位整固，以待更多實質經濟數據

與政策細節明朗化。



新加坡股市或成為環球資金「避風港」

東南亞股市今年表現雖見分化，惟新加坡股市表現保

持穩定，海峽時報指數年初至今升逾10%。在全球地

緣政局不穩之下，新加坡憑藉金融及政治穩定優勢，

成為環球資金的「避風港」。此外，新加坡政府積極

推動資本市場改革，帶動IPO活動回暖。加上經濟結構

多元化、企業盈利改善及股息回報吸引，進一步推動

外資流入當地股市。貨幣政策方面，新加坡金管局因

應經濟放緩風險，已調整匯率政策斜率，取向趨向寬

鬆，此舉有助支持實體經濟及增強市場流動性。展望

後市，在穩健基本因素及較多的高息股選擇支持下，

新加坡股市有望持續吸引追求穩定回報的資金配置。

潛在利好因素支持印度股市或追落後

在多個亞洲股市表現強勁之際，印度股市今年走勢相

對落後。印度與美國的貿易摩擦加劇市場波動。加上

經過近年的顯著升幅後，市場一度關注其估值偏高，

亦導致外資顯著流出。不過，印度市場仍具潛在利好

因素。政府已推出稅制改革，變相下調消費稅率以刺

激內需；龐大年輕人口及持續城鎮化，可望為消費增

長提供長期支持。此外，印度正吸引更多製造業投

資，政府亦積極推動基建與數字化改革。一旦企業盈

利改善，外資有望重新關注印度長期增長潛力。經過

估值調整後，未來印度股市有望追落後，成為亞洲下

一個市場焦點。

資料來源︰彭博，截至2025年10月8日
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