
投􀰙資􀰙理􀰙財
■責任編輯：劉偉良

20172017年年33月月2424日日（（星期五星期五））B8

股
市
高
漲

價
值
投
資
選
國
企

鉅亨網投顧指出，對一般投資者
來說，藉由觀察經濟指標好壞，進
而判斷景氣循環與挑選對應投資對
象，是項極為耗費心力且容易失敗
的大工程，因此大部分投資者多透
過短期股價變化，來挑選未來的投
資對象。而單純仰賴股價變化來判
斷投資對象又可粗略分為兩派，分
別是挑選目前上漲最多的贏家，並
認為其上漲趨勢將延續下去的動能
派（每季結束時，選擇當季上漲最
多者）；與相信短期市場容易陷入
不理性，任何過度下跌都提供未來
上漲獲利空間，進而押注的價值派
（每季結束時，選擇市盈率與過去
歷史平均偏差最大者）。

國企在主要股市中最低估
鉅亨網投顧表示，以這方式來看

的話，目前國企股的評價為全球主

要股市中最為被低估者，進一步來
看中國經濟的基本面，經濟合作發
展組織（OECD）最新出爐的半年
度經濟展望報告中指出，中國今年
GDP可望達6.5%，在全球主要市場
中仍屬前列之一；另一方面，數據
也顯示中國的消費者及企業也積極
借款，有望刺激經濟增長，讓中國
經濟與消費都溫和向上。

上證指數PE低於10年均值
鉅亨網投顧總經理朱挺豪表示，

不只是國企股的評價偏低，上證指
數目前的市盈率（PE）也低於過去
10年平均，顯示整個A股在全球投
資市場攀高的環境下被低估，以中
國的經濟增長無虞，加上儘管美國
步入加息循環，但全球仍維持低利
率環境，評價較合理的A股將是長線
資金的最佳去處之一。

投資攻略投資攻略

今年以來全球股市維持在高點，但投資者開

始擔心漲後高企的股市動能可否延續。就價值

投資來看，目前全球主要股市中，以中國（恒

生國企）股的評價相對被低估，加上自2005年以來，投資國

企股的滾動年回報平均有將近一成的水平，不失為金融市場居

高下的投資對象。 ■鉅亨網投顧

主要股市市盈率及平均年回報
評價

PE低於
10年平均

PE高於
10年平均

資料來源：彭博，PE：市盈率。資料日期：2005年9月至2016
年12月（市盈率計算至2017年3月21日），鉅亨網投顧整理。
平均年回報為每季末投入並持有一年之滾動回報；中國為恒生國
企指數、新興市場為MSCI新興市場指數、已發展國家為MSCI世
界指數、歐洲為道瓊歐洲600指數。

股市

中國
巴西
俄羅斯
新興市場
美國
已發展國家
印度
日本
歐洲

市盈率（倍）

8.7
33.8
8.7

16.3
21.5
21.9
21.9
22.5
26.1

平均年回報（%）

9.7
7.6
6.2
5.3
6.7
4.4

13.2
3.5
2.8

自美聯儲主席耶倫上周發表偏鴿言論以
來，美元一直承壓。美聯儲主席耶倫周四晚
將在華盛頓出席美聯儲的一場社區發展會議
並發表講話；另外，美國總統特朗普的新醫
保提案能否在國會通過亦受到關注。倘若耶
倫對美聯儲今年再加息兩次的預期表現出任
何謹慎，或國會否決共和黨的醫保改革方
案、拖累稅改，則美元前景將更為黯淡。
新西蘭央行周四維持指標利率在紀錄低位

1.75%，並重申將在「相當長」時間內保持
貨幣政策不變。央行總裁惠勒在聲明中稱，
仍存在眾多不確定性，特別是在國際前景方
面，貨幣政策可能需要做出相應的調整。新
西蘭央行仍認為國內經濟具有韌性，儘管上
季國內生產總值意外疲弱，但央行稱這是由
暫時性因素所造成。

央行續寬鬆 紐元偏弱勢
紐元兌美元周四承壓，徘徊於0.70關口上
方，本周二曾觸及0.7090。近日多數非美貨幣
普遍上揚，但商品貨幣則反受到打壓，主因避
險情緒充斥市場；而新西蘭央行維持寛鬆政策
立場，亦對紐元走勢構成壓力。技術走勢而
言，延續上周的漲勢，紐元周初亦曾嘗試衝
高，可惜明顯受限於250天平均線位置，目前
250天線處於0.71水準，自當成目前較近阻力
參考，破位上延目標預估可至0.7190，甚至再
探上月高位0.7375。不過，相對強弱指標及隨
機指數處於回落狀態，似乎短期紐元更傾向作
進一步探低，預估關鍵支撐在去年12月低位
0.6863以至0.68水平，下一級看至0.6650。

避險情緒籠罩 商品貨幣受壓
出擊金匯

英皇金融集團（香港）營業部總裁 黃美斯
今日重要經濟數據公佈
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PMI：Markit採購經理人指數；GDP：國內
生產總值；CPI：消費者物價指數
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2月貿易平衡。前值2.85億赤字
2月進口。前值41.9億；出口。前值39.1億
截至2月的一年年度貿易平衡。前值34.7億赤字
3月路透短觀調查製造業景氣判
斷指數。前值正20
前周投資海外債券。前值賣超7,039億
前周外資投資日本股票。前值賣超7,227億
3月日經製造業PMI。前值53.3
第4季GDP季率終。預測+0.4%。前值+0.2%
3月製造業PMI初值。預測52.4。前值52.2
3月服務業PMI初值。預測56.1。前值56.4
3月綜合PMI初值。預測55.6。前值55.9
3月製造業PMI初值。預測56.5。前值56.8
3月服務業PMI初值。預測54.6。前值54.4
3月綜合PMI初值。預測56.0。前值56.1
3月製造業PMI初值。預測55.3。前值55.4
3月服務業採購經理人指數（PMI）
初值。預測55.3。前值55.5
3月綜合PMI初值。預測55.8。前值56.0
2月對非歐盟貿易平衡初值。前值8.9億赤字
2月銀行業者協會抵押貸款批准
件數。前值44.657千件
2月建築許可年率修訂。前值121.3萬戶
2月建築許可月率修訂。前值-6.2%
2月耐用品訂單月率。預測+1.2%。前值+2.0%
2 月 CPI 月率。預測+ 0.2%。前值+
0.9%；年率。預測+2.1%。前值+2.1%
3月綜合PMI初值。前值54.1
3月製造業PMI初值。預測54.8。前值54.2
3月服務業PMI初值。預測54.2。前值53.8

周三紐約4月期金收報1,249.70美元，較
上日升3.20美元。現貨金價經過連日攀升，
周三升幅曾擴大至1,251美元附近3周高位，
不過美元指數在周四早段跌幅放緩，同時美
國總統特朗普推出替代奧巴馬醫保的新方案
將於周四提交國會，市場在等候新方案是否
獲得美國國會通過之際，投資者傾向觀望，
令現貨金價周四大部分時間小幅上落於1,244
至1,249美元之間。受到美元偏弱影響，預
料現貨金價將反覆走高至1,260美元水平。

紐上季經濟增長放緩
新西蘭統計局上周四公佈第4季經濟按季
增長0.4%，顯著低於第3季的0.8%增幅之

後，新西蘭央行在聲明中指出第4季經濟表
現遜於預期是受到部分短暫因素影響，明顯
有淡化第4季經濟放緩的傾向。此外，聲明
表示經濟增長前景仍然正面，認為長期通脹
率將靠近2%水平附近，並處於央行1%至
3%目標範圍的中間點，顯示央行現階段沒有
進一步寬鬆其貨幣政策的需要，而乳製品價
格在本周二的全球乳製品拍賣中掉頭回升
1.7%，皆有助減輕紐元的回吐壓力。美元指
數本周二失守100心理關口後持續未能重上
100水平，不利美元走勢。預料紐元將反覆
走高至71.30美仙水平。

觀望美醫改 金價高位爭持
動向金匯

馮 強

金匯錦囊
紐元：紐元將反覆走高至71.30美仙水平。
金價：現貨金價將反覆走高至1,260美元。


