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告別三低環境 明年捧三主軸基金

2016年全球金融市場漸入佳境，油價
反彈帶動商品類股及新興國家資產價格
自2月中旬落底反彈，雖然隨後出現英
國公投決定退歐、特朗普贏得美國總統

選舉等黑天鵝事件，但美聯儲局
放慢加息步調、歐日央行維持寬
鬆的貨幣政策，市場樂觀期待特
朗普政策將提振美國與全球經
濟，美股引領全球股市持續上
揚。累計今年以來全球股市上漲
9.8%，新興股市(美元計)上漲
13.1%，能源高收益債大漲逾

38%，推升美國高收益債指數收高17.2%，新興國家
原幣債也有7.3%漲幅，但通脹預期牽動美國十年期國
債收益率升至近18個月高點，壓抑全球政府債市僅小
漲1.8%。

美國新興市場各擁一片天
富蘭克林證券投顧表示，2017年全球景氣可望擺脫
低增長、低通脹與低利率的三低環境，進入增長轉
強、通脹增溫及利率上揚環境，有利資金流入股市及
利差型債市。在美聯儲局延續加息循環軌道下國債收
益率曲線轉趨陡峭，有利金融股等價值型股票表現，
貨幣政策分歧也將支撐美元比歐元及日圓強勢，看好
商品出口國等新興市場貨幣。另一方面，2017年歐洲
許多國家將舉行選舉，歐美民粹主義及保護主義抬頭
的潛在風險，消息面仍將增添金融市場波動。

天然資源及黃金板塊受惠
富蘭克林證券投顧指出，迎接明年中國傳統雞年報

喜的新氣象，富蘭克林建議採取投資動起來策略，亦
即「美國優先America、中國崛起China、以及商品/
利率趨勢向上upTrend」三大主軸，以美元資產為核
心，看好美國中小型股、平衡型基金與高收益債券型
基金。

不同於2013年美聯儲局縮減量化寬鬆時期，目前新
興國家具備基本面改善與評價面便宜的優勢，看好新
興當地貨幣債、中國等新興亞洲股票型基金長線佈局
機會，產業面可留意天然資源及黃金等通脹受惠板
塊，掌握景氣與政策轉折出現的獲利契機。

2016年已屆尾聲，2017年可望擺脫
低增長、低通脹與低利率的三低環境，
進入增長轉強、通脹增溫及利率上揚環
境，有利資金流入股市及利差型債市，
建議投資人可投資三大主軸，即美國優
先、中國崛起及商品相關基金。

■富蘭克林投顧

美元高位震盪 關注加息步伐
英皇金融集團(香港)營業總裁黃美斯金匯 出擊

美元兌一籃子主要貨幣周二持穩，因不確
定美國聯邦儲備理事會(FED)在備受關注的
政策會議後將暗示以緩慢還是快速的步伐加
息，美聯儲官員在9月作出的中值預估是，
明年加息兩次。

美大選至今 美元升4%
市場普遍預計，美國聯邦公開市場委員會

(FOMC)幾乎肯定會在周三稍晚結束的政策
會議上把指標利率提高 0.25 個百分點至
0.50-0.75%。這或將是自2007-2008年金融
危機以來美聯儲第二次加息，第一次是在去
年12月。從11月8日美國總統選舉至上周
五，美元指數上升近4%。這走勢很大程度
是因預期美國候任總統特朗普將增加支出和
舉債，從而刺激經濟成長和推高通脹。投資
者靜觀美國聯邦儲備理事會(FED)是否會暗
示未來將加快加息步伐，以應對特朗普上台
後可能增加財政支出的影響。

若失守1.05 歐元弱勢加劇
美元指數小幅下跌至101.00，從周一盤
初觸及的本周高位101.78下滑；歐元兌美

元最高攀升至1.0660上方，進一步脫離了
周一觸及的一周低點1.0525。技術圖表分
析，繼上周之後，歐元周一在1.05關口再
次勉力守穩，但若果1.05這個半百關口於
後市還是出現失守，將會加劇歐元弱勢發
展。預估較近阻力先參考1.0650及 1.08，
10月份低位1.0848將為下一依據，同時亦
是50天平均線所在位置。反之，倘若失守
1.05，延伸下一級支持為去年 3 月低位
1.0456，進一步則會看至 1.0380 及 1.0250
水平。
紐元兌美元走勢方面，紐元前期浮沉在

0.70區間上，在10月中旬守住了0.70關口
之後，隨後開展反彈，但基於美元強勢，
紐元升幅受限。估計紐元在250天平均線
位置0.6965將會備受考驗，倘若下破，或
會觸發紐元將開展新一輪跌勢。下一級測
試目標料為0.68，較大支撐則會看至5月
底低位 0.6676。反之，若仍可守穩着 250
天平均線，技術上有機會組成雙底型態，
可望紐元重新回穩，預估向上阻力先看
0.7265水平，下一級關鍵則料為0.74以至
0.7485水平。
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前周投資海外債券。前值超賣8,876億
前周外資投資日本股票。前值超買4,001億
12月日經製造業採購經理人指數(PMI)初值。前值51.3
11月就業人數。前值增加0.98萬人
11月全職就業人數。前值增加4.15萬人
11月就業參與率。前值64.4%
11月失業率。前值5.6%
第四季利率目標區間。前值負1.25-負0.25%
12月製造業PMI初值。前值51.7
12月製造業PMI初值。預測54.5。前值54.3
12月製造業PMI初值。預測53.8。前值53.7
12月服務業PMI初值。預測53.8。前值53.8
12月綜合PMI初值。前值53.9
11月零售銷售月率。前值+1.9%；年率。前值+7.4%
12月主要消費者信心指數。前值35.50
12月央行利率決議
11月經季節調整CPI月率。預測+0.2%。前值+0.4%
11月未經季節調整CPI年率。前值+1.6%
11月經季節調整核心CPI月率。預測+0.2%。前值+0.1%
11月未經季節調整CPI年率。前值+2.1%
11月每周平均實質所得月率。前值持平
一周初請失業金人數(12月10日當周)。前值25.8萬人
四周均值。前值25.25萬人
續請失業金人數(12月3日當周)。前值200.5萬人
第三季流動賬平衡。前值1,199億赤字
12月紐約聯儲製造業指數。預測正3.00。前值正1.50
12月費城聯儲製造業指數。預測正9.0。前值正7.6
10月製造業銷售月率。前值+0.3%
12月住宅建築商協會房屋市場指數。預測63。前值63

馮 強金匯 動向
美元兌日圓本周初受制116.10阻力後稍
為遇到回吐壓力，周二曾回落至114.75附
近，周三走勢偏穩，大部分時間窄幅活動
於114.90至115.30水平之間。日本內閣府
本周初公佈 10月份機械訂單按月上升
3.3%，較9月份0.9%升幅改善，主要受民
間及政府需求掉頭上升影響，不過季度數
據卻預期第4季將會按季下跌1.3%，進一
步延續今年首3個季度的下跌走勢，反映
日本企業全年資本開支依然呈現不振。據
日本經濟產業省資料顯示，日本9月份工
業生產按月及按年分別有0.6%及1.5%增
長後，10月份按月增長停滯，按年更掉頭
下跌1.4%，數據有迅速轉弱傾向，不利日
本第4季經濟表現。
日本央行本周三公佈12月短觀季報，大
型製造業景氣判斷指數為10，是6個季度
以來首次回升，主要是受到日圓匯價從10
月份開始大幅下跌影響，數據未對日圓構
成太大支持。此外，日本朝日集團控股公
司本周二表示將動用約78億美元資金收購
百威英博在東歐五國的啤酒行業，消息不
利日圓表現，若果美國聯儲局本周三晚作
出加息行動，而會後聲明又傾向在明年進
一步加息，則預料美元兌日圓將反覆向上
衝破117.00水平。

金價走勢續偏弱
周二紐約2月期金收報1,159美元，較上
日下跌6.80美元。現貨金價本周二在1,154
美元獲得較大支持後，周三早段走勢偏
穩，大部分時間窄幅徘徊於1,157至1,161

美元之間，美國聯儲局周三晚公佈會議結果前，金
價波幅繼續受到限制。隨着聯儲局今次會議頗有機
會作出加息行動，投資者將關注會後聲明是否偏向
加快往後的加息步伐，預料現貨金價將反覆走低至
1,150美元水平。
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金匯錦囊
日圓：美元兌日圓將上衝破117.00水平。
金價：現貨金價將反覆走低至1,150美元。

2017年第一季投資策略
投資策略

America
美國優先

China
中國崛起

upTrend
商品/利率
趨勢向上

資料來源：富蘭克林證券投顧整理，2016年12月14日。

建議投資對象

加碼金融及能源的美國中小型股票基金

美國生技產業型基金

美國平衡型基金

美國高收益債券型基金

中國股票型基金

新興亞洲股票型基金

天然資源/黃金產業型基金

拉丁美洲股票型基金

新興國家當地貨幣債券型基金

香港文匯報訊（記者 吳婉玲）貿發局昨公
佈第四季出口指數，2016 年第四季錄得
33.7，較上季跌5.1，估算今年香港出口貨量
維持不變，出口總值則輕微下跌2%，並預期
2017年香港出口貨量將微升0.5%，而出口總
值則保持不變。局方並指，在美國加息、美
元強勢及人民幣貶值情況下，對設廠於內地
的出口商有幫助。
貿發局研究總監關家明昨於記者會表示，
第四季出口指數低於50的盛衰分界線，雖然
反映香港出口商對短期出口表現不感樂觀，
但他們對明年前景預期較中性。事實上，59%
受訪者認為2017年全年銷售增長或持平。

人幣貶有利內地設廠出口商
他指，撇除一系列嚴重不利因素，例如美
國候任總統特朗普採取極端保護主義政策而
導致中美貿易磨擦大幅上升、歐盟及日本受
到猛烈加強的通縮衝擊、資本市場波動嚴重
失控、內地經濟急速放緩或地緣政治爆發嚴
重衝突等風險，預期明年香港出口將漸趨穩

定。他又認為，美聯儲局宣佈加息是「毫無
懸念」，在美元強勢，人民幣貶值的情況
下，對設廠於內地的出口商有幫助。
個別行業方面，環球市場首席經濟師潘永

才表示，預期AR(擴增實境)和VR(虛擬實境)
方面的應用可刺激電子市場的擴展。同時，
市場仍然看好可穿戴電子產品的潛力，特別
是與健康和運動有關的可穿戴設備，以及智
能照明等智能家居產品。另外，又看好服
裝、玩具、鐘錶和珠寶出口前景。

美經濟看好 內地增長或放緩
環球經濟方面， 貿發局預料世界經濟在

2017年仍然會有緩慢及參差的增長。環球市場
首席經濟師潘永才表示，美國經濟在明年有望
繼續向前，而歐盟及日本仍將增長較慢。新興
經濟體的增長前景也參差不一。隨着石油和商
品價格回穩，依賴天然資源的經濟體應見底回
升。至於中國內地在結構調整的過程中增長亦
會放緩，不過，亞洲發展中國家的經濟增長應
仍然保持在全球的領先地位。

貿發局：明年出口總值料持平 2017年個別出口行業展望
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預期AR和VR的應用可刺激電子市場的
擴展。同時，市場仍然看好可穿戴電子
產品的潛力，特別是與健康和運動有關
的可穿戴設備，以及智能照明等智能家
居產品。

雖然世界經濟的復甦步伐不穩，不過服
裝消費應略為增強。預料大多數消費者
仍選擇舒適實用並物有所值的基本物
品。

隨着經濟環境改善，玩具銷路在一定程
度上應穩步回升。授權產品、加強科
學、技術、工程、藝術和數學學習的
「STEAM」玩具及融入AR和VR應用
玩具愈來愈受歡迎。

香港出口商對2017年的整體銷售前景
持謹慎樂觀態度，智能手錶、傳統手錶
及不太昂貴時款手錶，應保持一定需
求。

全球初見復甦對珠寶出口有利，價格較
為相宜而又設計精美、質素上乘及手工
出色的珠寶，海外需求將愈來愈大。

■左起：香港貿發局亞洲及新興市場首席經濟師何達權、研究總監關家明、
環球市場首席經濟師潘永才及大中華區研究團隊經濟師趙永礎。 吳婉玲 攝


