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今日关键图表：   

债券承压；股票则未见明显压力

来源：彭博、野村国际财富管理投资总监办公室

在昨天之前，油价缓步上扬，反映市场对中东长期供应中断的担忧。尽管油价较美伊冲突后的即时影响期有所

回落，但在该地区缺乏持续停火协议的情况下，市场仍持续反映长期供应中断的风险。

战前西德州中级原油的平均价格为每桶64美元（2025年至2026年2月）。此后，价格已上涨至每桶88美元。

与此同时，虽然原油波动率指数最初飙升，但其下降速度远快于油价本身。这可能反映股市已淡化这些暂时性的

供应中断影响。然而，债券市场可能将承受这一压力的主要冲击。

地缘政治风险和不确定性持续存在，而政策不确定性（已成为全球经济承压的因素之一）可能在美国中期选举

临近之际进一步加剧。

在此背景下，与2022年俄乌战争后的情况类似，股市在约2至3个月内复苏，而债券市场则在长期高利率的压力下

持续承压。能源价格骤升及波动率飙升对市场的负面影响，远大于高企但稳定的原油价格，后者鲜少长期阻碍          

股市上涨。

就债券而言，鉴于主要已发展市场主权债券收益率已处于数十年高位，当前局势只会使情况进一步恶化。此外，

人工智能基建带来的资本竞争亦是另一压力来源。然而，隔夜消息显示霍尔木兹海峡的航运出现积极进展，              

若能持续，将有助缓解债券市场的压力。
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