
2026年10⽉刊

第50期



在全球資產配置需求⽇益迫切的當下，勝利證券全⾯深化「⽴⾜⾹港、放眼全球」的戰略布局。我們突破傳統投資服務的
局限，成功構建起涵蓋跨地域、跨資產類別的全⽅位財富及資產管理體系，並於本年度取得顯著的戰略突破與良好成果。

以往，跨國界的股票、固定收益及⼤宗商品等多元資產配置，多為頂級機構與極⾼淨值家族的專屬領域。如今，透過勝利
證券可⼤⼤降低傳統⾦融服務的⾨檻與繁瑣流程，讓每⼀位尊貴客戶皆能以更⾼的資本效率，靈活執⾏機構級的全球配置
策略。

在虛擬資產市場的深度調整期中，我們敏銳捕捉到全球財富結構的轉向。新⼀代建⽴起顯著資產規模的加密富裕客戶，對
財富管理提出了更嚴謹的要求̶̶投資者需要的，是兼具資產穿透⼒、靈活性與機構級安全防護的全⽅位財富⽣態體系。
我們積極協助客戶將資產有序地配置⾄傳統⾦融優質產品，並引⼊嚴謹的信託架構以及財富管理計劃，以達成資產隔離、
⾵險對沖與跨代傳承的⻑遠⽬標。

勝利證券⽴⾜⾹港五⼗五載、持續引領市場合規與創新的服務架構，為我們的國際化布局奠定了強⼤優勢̶̶我們在韓
國市場的客戶規模呈現顯著增⻑，是本年度海外業務拓展中最成功的典範，同時更成為勝利證券全球化戰略中相當關鍵的
增⻑動⼒。這得益於我們針對韓國⾼淨值客戶及機構投資者，量⾝定制的跨國資產配置⽅案。

延續這⼀良好的發展勢頭，我們已將國際視野延伸⾄亞太區及中東等⾼成⻑新興經濟體，並積極探索與不同開放地區的跨
境戰略合作，構建鏈接無間且⾼黏性的全球資本與客戶⽣態圈。勝利證券將融合宏觀視野、嚴謹合規與尖端科技，架起跨
區域與跨資產的投資橋樑，陪伴全球客戶在嚴謹合規的框架與多元的產品選擇中，跨越市場週期，實現財富的⻑期穩健增
⻑。

勝利證券聯席⾏政總裁兼執⾏董事 KENNIX陳沛泉

變局中洞察先機
普惠與多元佈局
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2026年第三季度，標普500指數在 "鷹派暫停̶加息落地̶鴿派轉向"的預期劇烈擺動中⾼位震蕩，全季⼤致呈現先揚後
抑再修復的⾛勢。從海外政策層⾯來看，本季度美聯儲政策路徑經歷了180度轉彎：7⽉FOMC會議宣佈連續第五次維持
利率不變，三名委員主張加息25個基點，為2016年以來⾸次出現3票同向反對；主席凱⽂・沃什就任後實質性退出前瞻
指引，重申2%通脹⽬標無彈性，引導市場聚焦經濟數據⽽⾮央⾏表態，科技成⻑股因估值重估⽽持續承壓。8⽉，隨著
沃什多次釋放鷹派信號，交易員重新押注年內加息，芝商所數據顯⽰9⽉加息概率從35%飆升50%，10年期美債收益率再
度逼近4.8%關⼝。9⽉下旬，美聯儲如期加息25個基點⾄3.75%̶4.00%，為2023年7⽉以來⾸次⾏動；最新點陣圖將
2026年底利率預測中值從6⽉的3.75%上調⾄4.10%，16名官員預計年內⾄少再加息⼀次，沃什在發佈會上稱通脹仍處⾼
位、尚未⾒明顯回落證據。

進⼊四季度，市場預期發⽣顯著逆轉。受9⽉⾮農就業僅新增2.9萬⼈、⼤幅不及預期及核⼼通脹回落影響，美聯儲官員
密集釋放 "不急於⾏動" 的鴿派信號，芝商所數據顯⽰10⽉會議維持利率不變的概率已升⾄75以上，加息概率驟降⾄
25%以下。展望四季度，儘管通脹粘性猶存，但勞動⼒市場降溫正迫使美聯儲重新權衡是否繼續加息；標普500企業AI
資本開⽀持續驗證、經濟軟著陸敘事未被破壞，⼤盤⼤幅深跌概率有限，整體將維持⾼位寬幅震蕩格局。後續⾛勢取決
於10⽉與11⽉⾮農、CPI數據及美債收益率⾛向，投資者需警惕中東地緣局勢反復及科技股財報季的分化⾵險。



A/H股市場

2026年第三季度，A股與港股延續分化格局，但強弱關係較⼆季度發⽣切換：港股受權重結構與南向資⾦流⼊⽀撐，三
季度恆⽣指數累計上漲約7.57%，整體跑贏A股；A股則在美聯儲加息預期反復、季末外部衝擊與節前避險情緒交織下維
持震蕩，指數級別機會有限，結構性⾏情主導。

國內市場⽅⾯，2026年三季度國內經濟呈現 "⼤盤平穩、新動能提速、內需承壓" 的分化特徵。受AI算⼒硬件與新能源產
品出⼝強勁帶動，⼯業⽣產和出⼝保持⾼位運⾏，但受房地產深度調整及前期政策效應減弱影響，固定資產投資與終端
消費修復節奏放緩，呈現“服務業優於⼯業、新興產業優於傳統產業”的結構性差異。物價⽅⾯，CPI溫和上漲，PPI降幅
收窄並逐步轉正，推動企業盈利邊際改善。政策層⾯，宏觀調控堅持“總量克制、結構滴灌”，財政政策加快專項債發⾏
與存量資⾦落地，重點⽀持“兩新”及設備更新向⺠⽣安全領域延伸；貨幣政策完善短端利率調控機制，9⽉LPR維持不
變，更注重提升利率傳導效率與⾦融資源精准配置，未因外部擾動改變穩健取向，全⼒夯實全年4.5%̶5%的增⻑⽬標基
礎。認為四季度國內市場維持震蕩格局，指數級別機會有限，以結構性機會為主。配置上緊扣戰略性新興產業主線，重
點佈局AI應⽤與算⼒、半導體國產替代、⾼端裝備製造、⼈形機器⼈、創新藥等⾼景氣賽道，同時關注上游資源、出⼝
鏈等盈利改善⽅向；個股優先選擇具備核⼼壁壘、業績確定性⾼的⾏業⿓頭。海外需持續警惕美聯儲超預期收緊與地緣
衝突加劇的階段性外部衝擊。
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黃金

2026年第三季度，國際⾦價呈 "衝⾼回落" ⾛勢，全季⼩幅微漲，季末收於約4159 美元/盎司。具體節奏上，7⽉⾄8⽉
中旬，美聯儲7 ⽉議息會議維持利率不變疊加地緣⾵險反復，⾦價⾃⼆季度末約 4008美元/盎司低位反彈，8⽉25⽇亞
太盤初最⾼觸及4696.83美元 /盎司，較季初反彈幅度超過17%；但8⽉下旬起，隨著美聯儲主席沃什多次釋放鷹派信
號、市場對9⽉加息押注持續升溫，10年期美債收益率再度逼近5.2%，⾦價⾃⾼位快速回落；9⽉17⽇美聯儲正式加息
25個基點⾄3.75%̶4.00%，點陣圖將2026年底利率預測中值上調⾄4.10%，疊加沃什稱通脹仍處⾼位，⾦價承壓加速
下⾏，9⽉單⽉累計下跌6.31%，完全回吐三季度⼤部分漲幅。整體看，三季度⿈⾦在 "美聯儲加息落地" 與 "⾮農數據
爆冷" 的預期拉鋸中寬幅震蕩，季末受9⽉⾮農僅新增2.9萬⼈、核⼼通脹回落影響，⾦價⾃低位⼩幅修復⾄4200美元附
近。

展望四季度，市場對美聯儲10⽉維持利率不變的概率已升⾄75%以上，加息預期邊際降溫，對無息⿈⾦的壓制有望緩
解；全球央⾏連續 23個⽉增持⿈⾦的結構性買盤仍在，將繼續限制⾦價深度下跌空間。機構主流判斷四季度⾦價將進
⼊ "企穩修復" 階段，運⾏中樞較三季度有所抬升，但趨勢性上漲仍需等待美聯儲明確釋放降息信號、美國經濟數據⾛
弱或地緣⾵險升級等催化。整體⽽⾔，⿈⾦中⻑期配置價值仍在，但短期彈性取決於10⽉⾄11⽉⾮農與CPI數據對美聯
儲政策路徑的確認，投資者宜在震蕩中把握逢低佈局窗⼝。
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比特幣

伴隨幣價下⾏，當前近50%的BTC持倉陷⼊浮虧，⻑短週期投資者普遍承壓，低迷情緒與⽌損拋壓持續籠罩市場。⾏業
內部出清未來數⽉⼤概率延續，調整節奏與深度取決於宏觀⾦融環境的惡化程度，核⼼⽭盾在於美聯儲鷹派政策維持的
⾼折現率，與通縮預期、就業降溫驅動的政策轉向預期之間的博弈。政策偏緊格局下，通脹尚未回落⾄⽬標⽔平，實際
利率⾼位與美元流動性約束持續壓制⾼⾙塔資產⾵險偏好，BTC ETF資⾦難以穩定回流，穩定幣發⾏與交易所儲備修復
乏⼒，幣價⼤概率圍繞6萬美元震盪，不排除下探5.3萬美元全局實現價格的可能。另⼀⽅⾯，前瞻性通縮與經濟放緩信
號逐步顯現：油價⼤幅回落緩解能源通脹壓⼒，6⽉就業數據明顯⾛弱，削弱政策持續鷹派的宏觀基礎。若7⽉市場開始
定價政策轉向，將帶動實際利率預期回落、美元壓⼒緩解，進⽽推動ETF買盤修復、穩定幣資⾦流轉正、交易所拋壓收
斂，幣價有望回升並測試70320美元的短線持倉成本位。整體來看，本輪BTC週期級熊市⾃去年10⽉啟動以來已運⾏8個
⽉，累計跌幅達50%以上，⽬前正步⼊熊市後期階段，價格向下再平衡為⼤概率⾛勢。

風險披露

證券交易的風險
證券價格有時可能會非常波動。證券價格可升可跌，甚至變成毫無價值。買賣證券未必一定能夠賺取利潤，
反而可能會招致損失。

以上風險披露聲明不能披露所有涉及的風險。在進行交易或投資前，投資者應負責本身的資料蒐集及研究。
投資者應按本身的財政狀況及投資目標謹慎考慮是否適宜進行交易或投資。勝利證券建議投資者於進行交易
或投資前應尋求獨立的財務及專業意見。假如投資者不確定或不明白任何有關以下風險披露聲明或在進行交
易或投資中所涉及的性質及風險，投資者應尋求獨立的專業意見。

免責聲明

本內容不應被視為邀約、招攬、邀請、建議買賣任何投資產品或投資決策之依據，亦不應被詮釋為專業意
見。投資涉及風險。在作出任何投資決策前，投資者應完全了解其風險以及有關法律、賦稅及會計的特點及
後果，並根據個人的情況決定是否切合個人的財政狀況及投資目標，以及能否承受有關風險，必要時應尋求
適當的專業意見。

施彤

勝利證券有限公司

2026年10月9日
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