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美國聯儲局3月份加息概率已高逾9成，而美國還將迎來債務上限到期

的壓力，加上歐洲的選舉陸續展開，在全球金融資產價格較高的情況下，

投資市場震盪恐會加大。在此環境下，除了建議投資者分散佈局外，尤其

可佈局較佳股息收入的股債混合型基金，降低資產價格下跌的衝擊。 ■鉅亨網投顧
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金匯錦囊
日圓：美元兌日圓將走高至116.00水平。
金價：現貨金價料走低至1,195美元水平。
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美元兌日圓本周早段持續在113.55至113.60之間
獲得較大支持後走勢偏強，周四升幅擴大，一度向
上逼近114.95附近3周高位，延續上周的反覆上行
走勢。日本內閣府本周三把第四季經濟增長年率上
修至1.2%，高於初值的1%，主要是民間企業投資
的增幅被上調至2%，大幅高於初值的0.9%，數據
反映日本第四季經濟稍有好轉，不過日本經濟產業
省上周公佈的資料顯示，11月份工業生產按月上升
1.5%後，12月升幅迅速放緩至0.7%，今年1月份的
工業生產更掉頭下跌0.8%，預示日本首季經濟不容
易保持第四季的表現。
雖然日本1月核心通脹按年出現0.1%升幅，降低

日本央行進一步擴大寬鬆措施的機會，但隨着日本
的通脹水平仍遠離央行的2%通脹目標，日本央行現
階段依然以每年80萬億日圓的速度去擴大其貨幣基
礎規模，再加上美國聯儲局今年有加速其加息步伐
的傾向，美國長債息率過去兩周更持續攀升，將不
利日圓的短期表現，美元兌日圓有機會向上衝破過
去7周以來位於115.00至 115.60之間的主要阻力
區。預料美元兌日圓將反覆走高至116.00水平。

金價料跌穿1200美元
周三紐約4月期金收報1,209.40美元，較上日下跌6.70

美元。現貨金價本周三失守1,215美元水平後跌幅擴大，
周四曾下跌至1,203美元附近5周低位，主要是美國本
周三公佈2月份ADP就業人數增加29.8萬人，是2015
年10月以來最大增幅，配合市場對美國聯儲局下周有
加息行動的預期。隨着美國本周五公佈的2月份非農就
業數據可能表現偏強，美元指數有持穩102水平傾向，
預料現貨金價將反覆走低至1,195美元水平。
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香港文匯報訊（記者吳靜儀）香港貿易
發展局昨日公佈今年首季出口指數，錄得
47.1，按季大幅上升13.4，表現理想。該局
研究總監關家明於記者會上表示，該指數為
近3年最佳，反映短期內整體出口環境逐漸
轉趨穩定，但指數目前仍低於50點的分水
嶺，反映出口商即使信心改善，但未回復到
正面水平。目前出口市場最大的憂慮不是資
金，而是經營成本及勞工成本上漲。
他又表示，首季出口指數大幅回升，主要

受惠全球經濟復甦，各市場及行業都錄得改

善，特別是機械行業表現較佳所致，利好本
港出口表現，但美國總統特朗普上台後為市
場帶來不確定因素，預期今年香港出口貨量
將微升0.5%，維持出口總值零增長預測，
但強調已較去年跌0.5%有所改善。

料中美不會爆發貿易戰
貿發局環球市場首席經濟師潘永才並指出，

由於特朗普希望增加美國就業，因此於美國當
地有自身生產能力及資本密集的行業，例如自
動化生產比例較高的汽車業影響將會較大，成

衣及玩具等主要在亞洲生產的行業則影響輕微。

憂慮港經營成本上漲
再者，潘永才稱，暫時未見特朗普有針對

中國的政策出台，而中美是彼此重要的貿易
夥伴，相信特朗普政策未來會較務實，中美
「局部貿易摩擦會發生，但估計不會爆發全
面貿易戰。」因此，貿易商對各主要出口市
場的信心十分正面，當中美國的出口信心指
數最高，按季升5.6至50.3，日本、內地及
歐盟信心指數則介乎48.7至49.8。

市場關注美國本月會否加息，令美元走
強，削弱香港出口能力，關家明認為，加息
帶來的影響主要為資金成本問題，但目前出
口市場最大的憂慮不是資金，而是經營成本
及勞工成本上漲，但近期勞工成本已見穩定
改善。
由於大部分出口在內地及東南亞，多以人

民幣或其他東南亞貨幣作交易，而該些貨幣
將持續偏軟，有助減輕匯率方面的影響。
關家明又指，英國脫歐暫時對香港出口影

響亦不大，反而是脫歐公投後英鎊下跌，令
英國經濟出現「小陽春」，不過未來仍要觀
望英國「硬脫歐」，以至歐洲多國大選等風
險。

貿發局：首季出口指數急升仍存隱憂

■左起：貿發局何達權，關家明，潘永才。
記者吳靜儀 攝

美國加息期間股息資產表現
時間

1999年6月至2001年1月

2004年6月至2007年9月

平均

資料來源：彭博，資料日期：2017年3月6日，鉅亨網投顧整理（採標
普美國高股息指數及美銀美林美國高收益債券指數，使用含息總回報）

美國高股息

0.4%

37.0%

18.7%

美國高收益債

0.9%

29.9%

15.4%

美國高股息+
美國高收益債

0.6%

34.4%

17.5%

鉅亨網投顧指出，隨着3月15日聯儲
局加息概率達96%，加息環境下的投資
策略再度成為市場關注議題。統計自高
息股、高收益債指數編纂以來（1994年
起），美國共經歷兩輪加息循環，期間
美國高息股票及美國高收益債券都表現
不錯，分別平均上漲18.7%及15.4%。其
中美國高收益債於第一次加息期間價格

下跌12.6%，但息率卻高達13.5%，使總
回報變成0.9%，高於美國高股息股票的
0.4%，穩定的息率彌補了價格下跌的衝
擊，這也意味在各類資產價格都較高時，
投資者不應該小看股息的重要性。

兩次加息循環回報佳
鉅亨網投顧進一步指出，高收益債
券有着高息率的好處，高息股票則有
價格上漲、資本利得空間較大的優
點。從1994年以來，美國高收益債券
以8.5%的息率遙遙領先美國高股息類
股的2.9%，但美國高股息類股靠平均
9.7%的價格上漲，一年滾動平均回報

反倒以12.6%領先美高收益債的8%。
從有高股息、高收益債指數以來，美
國高息股與美國高收益債總計上漲
1,151%與431%，顯示不只股息率，
高息股股價上升同樣非常重要。

高息資產減低波動風險
鉅亨網投顧總經理朱挺豪認為，由

於美國道指屢創新高、新興市場債券
與股市獲得資金回流、美國國債價格
面臨美國加息壓力，目前各金融資產
價格均高於過去平均，建議投資者以
高息資產，來對抗未來潛在的價格波
動風險，而股息來源分散於高股息股
票及高收益債券的股債混合配息型基
金更是佈局首選。
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出擊金匯
英皇金融集團(香港)營業部總裁 黃美斯

油價跌穿50關 加元應聲急跌

美國周三公佈的ADP民間就業報告受到
市場高度關注，報告顯示，美國2月就業人
口增加29.8萬，為2015年12月以來最大增
長，並大幅高於市場預期的18.5萬。同時，
美國2016年12月ADP就業人數由24.6萬向
上修正至26.1萬。此利好數據令投資者對於
即將於周五公佈的美國非農就業人口充滿期
待，這將使美聯儲加息的可能性進一步提
高，上周美聯儲的高官已經多次表態，美聯
儲加息如箭在弦上，倘若非農數據亦是表現
理想的話，美聯儲下周加息似乎已幾成定
局。芝加哥商業交易所的聯儲觀察工具，交
易員現在認為美聯儲3月加息的可能性約
90%，高於上周初的約30%。
美元相應延續漲勢，至周四美元指數

觸高至102.25，距離3月2日所及的高點
102.26不遠。根據路透調查的經濟學家，
2月非農就業崗位可能增加19萬個，1月
增加了22.7萬個。預計失業率從1月的
4.8%降至4.7%，第四季經濟增長年率為
1.9%，遠低於第三季3.5%的強勁增幅。

美元兌加元近期持續攀升，由上周初
的1.31水平附近至本周四已高見至1.35
水平上方，除了因美元受惠於加息預期，
油價下跌亦對加元造成打壓，紐約期油周
三急挫5%，延至周四跌至48.79美元，
創今年以來的最低水平，因美國原油庫存
連續第九周增加，並急升至紀錄新高，令
外界擔心即便OPEC努力用減產來提振
價格，但全球供應過剩局面將持續。

美元兌加元挑戰1.36
技術走勢而言，美元兌加元當前的升勢或

將迎來重要挑戰，一方面相對強弱指標及隨
機指數已多日處於超買區域，而眼下能否突
破1.36將成關鍵；在去年的11月14日高位
1.3588，以至12月18日高位1.3598，兩趟
衝擊1.36關口亦是敗陣而回，至今又再向此
區叩門，若果依然未能突破，估計這次回落
或比之前兩趟的回調幅度更大。然而，若美
元兌加元此次終可升破1.36關口，則技術上
可望以整固雙底形態再作延伸上漲，以第一
個底部520點的幅度計算，中期目標參考
1.4120水平；而較近上延目標可先看1.3760
及1.3830。

今日重要經濟數據公佈
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第1季大型製造業景氣判斷指數。前值正7.5
1月經季節調整出口月率。預測+1.85%。前值-3.3%
1月經季節調整進口月率。預測+0.5%。前值持平
1月經季節調整貿易平衡。預測180億盈餘。前值184億盈餘
2月批發物價指數月率。前值+0.8%；年率。前值+4.0%
1月工業生產月率。預測-0.4%。前值+1.1%；年率。預測+
3.3%。前值+4.3%
1月製造業產出月率。預測-0.6%。前值+2.1%；年率。預測+
3.0%。前值+4.0%
1月對非歐盟地區貿易平衡。預測25.00億赤字。前值21.14億赤字
2月非農就業崗位。預測增加19.0萬人。前值增加22.7萬人
2月民間就業崗位。預測增加19.3萬人。前值增加23.7萬人
2月製造業就業崗位。預測增加1.0萬人。前值增加0.5萬人
2月政府部門就業崗位。前值減少1.0萬人
2月失業率。預測4.7%。前值4.8%
2月平均時薪月率。預測+0.3%。前值+0.1%
2月每周平均工時。預測34.4。前值34.4
2月勞動力就業參與率。前值62.9%
2月失業率。預測6.8%。前值6.8%；就業參與率。前值65.90%
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