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高於趨勢成長水準 (截至 4 月底)低於趨勢
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領先經濟指標 服務業活動穩健，但商品消費下滑
全球製造業衰退 全球金融情勢指數 (左軸)

摩根大通全球製造業 PMI (右軸) 摩根大通全球服務業 PMI (右軸)
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高通膨侵蝕實質收入，有助抑制需求
實質家庭可支配所得 (1999 年第四季 = 100)

德國 日本 英國 美國

同時，近期銀行調查反映信用情勢緊縮
商業與工業貸款標準提高

美國資深貸款專員意見調查：商業與工業中大型公司的
貸款標準提高
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中國經濟活動指標：復甦強勁但不均衡 其他新興市場：OECD 領先指標 (振幅調整後)

巴西 印度 墨西哥 南非 土耳其
工業生產年變動率 零售業交易年變動率
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聯準會目前利率
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資料來源：彭博資訊和 Macrobond，截至 2023 年 5 月 22 日。此圖的政策利率高點為未來 24 個月不論到期日的 30 天期貨

最高利率。
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•

市場對未來 24 個月政策利率高點的預期
歐洲央行 (ESTR 期貨) 英國央行 (SONIA 期貨) 美國 (聯邦基金期貨)
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過去績效紀錄不能保證未來投資結果。
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Rob Waldner

Chief Strategist
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投資組合風險

私募債

私募股權

實質資產

目前佈局

中立

最大減碼 最大加碼

Jeff Bennett, CFA®

Head of Manager Selection 

Invesco Investment Solutions
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David Gluch, CFA®

Client Portfolio Manager Invesco 

Global Asset Allocation

資產類別 整體 評價 基本面 長期趨勢

農業 減碼 無吸引力 具吸引力 無吸引力

能源 減碼 具吸引力 無吸引力 無吸引力

工業金屬 減碼 具吸引力 無吸引力 無吸引力

貴金屬 減碼 無吸引力 無吸引力 具吸引力
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1.「硬著陸」 2.「平穩著陸」

可能性較高
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市場領漲族群
(依領先表現
預期排序)

經濟階段

貨幣政策

走向 商業週期

15% 的期間

商業週期

35% 的期間

商業週期

35% 的期間

商業週期

15% 的期間

成長 低於趨勢且
加速

成長 高於趨勢且
加速

成長 高於趨勢且
減速

成長 低於趨勢且
減速

註：在此框架中，經濟週期沒有一定的發展方向。
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