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中國官方製造業PMI連續14個月位
於50之上，呈上升發展趨勢，顯示景
氣持續擴張，原GDP成長目標6.5%
預估可達成。摩根大通、野村證券等
機構已上調預估成長率至 6.7%至
6.8%。香港經濟成長率也隨企業盈利
增長，上調至3%至4%，港股企業盈
利持續上調，且市盈率在主要國家或
地區中相對偏低，評價面具有空間，
吸引資金回流可期。

中國接軌國際吸引外資
富蘭克林華美中華基金經理人陳

蓓娟指出，透過滬股通以及深股通
流入的金額明顯放大，中國接軌國
際可望帶來增量資金。根據EPFR資
料，自今年年初已見資金回流內地
與香港，目前累計回流資金仍處於
相對低水平，在A股納入MSCI相關
指數將於2018年實施下，資金回流
可持續期待。目前A股類股出現輪
動，權值股維持強勢，上證指數站
上3,300點，中小與創業板開出反彈
或補漲行情，整體A股、港股評價
修復，但市盈率、股價市賬率均較
主要國家或地區為低，向上料仍有

空間。
陳蓓娟並表示，進入傳統消費旺季

且十九大前政經維穩，市場投資氣氛
正向，可望助漲A股港股走勢。從以
往數據觀察，上證指數、恒生指數與
國企指數在10月份的表現搶眼，目前
關注在消費增長趨勢下，白酒、食品
飲料、旅遊等產業龍頭表現。白酒行
業上市公司半年報揭曉，一、二線品
牌業績增速普遍超預期，同時在消費
升級引領下，中國出國與境內旅遊成
為推升客運營收的重要動力，黃金周
訂房預約爆滿，旅遊行業需求逐步回
升。此外，中國新能源車滲透率與AI
智能語音市場規模逐年提升，相關產
業鏈也值得關注。

大中華基金具投資潛力
我們建議，在中國產業具成長性與

領導性、港股受益於南下資金且評價
面偏低，以及台股高息率具吸引力
下，大中華基金不僅瞄準中國基礎建
設及民生消費長線題材，更可同時發
掘醫療、航太、電信及網路等趨勢產
業商機，適合投資佈局，以掌握大中
華區多元投資題材。

中國景氣基本面穩固，製造業與非製造業持續

擴張，今年上半年經濟成長率超乎預估，各投資

機構上調全年目標，加上人民幣走升，資金回流

可期。配合消費旺季助燃、十九大前政經維穩，未來A股及港股

走勢值得期待，可留意在消費結構升級趨勢下的投資機會。
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西班牙政局存轉壞風險
透視市場

康證投資研究部環球市場高級分析員
葉澤恒

加泰羅尼亞政局在獨立公投後，似乎有逐
步轉壞的情況。雖然歐盟及西班牙政府表明
是次公投並非合法，但西班牙政府的武力行
動被外界批評過於暴力，令首相拉霍爾政府
可能被反對派趁機拉下台的可能性增加。自
從公投後，西班牙債券及股市持續受壓，而
信貸違約掉期上升，反映投資者對當地的政
治前景不明朗情況升溫。
雖然加泰羅尼亞地區政府明知不可為，但

為何卻又堅持要求獨立？首先，要知道西班
牙國內生產總值的25%是來自加泰羅尼亞，
而區內知名足球隊巴塞羅那亦是全球知名度
高的球會，可見區內經濟富裕，而且地區政
府交出較多的稅收予中央政府。可是，對比
早已獲得較大自治程度的巴斯克地區，加泰
羅尼亞的自治程度卻較低，似乎貢獻與收成
的程度不成比例，埋下公投獨立的伏線。

西班牙政府希望藉大力打壓去制止獨立公
投。但歐盟為何支持西班牙政府？首先，歐
盟方面希望西班牙政局穩定，以打壓任何國
家希望脫離歐盟或歐元區，以藉此增加對英
國脫歐的談判叫價，並予以儆效尤的作用。
第二、一旦西班牙政局出現混亂，而其他自
治省份亦希望獨立的話，可能對歐盟其他國
家帶來示範作用，這非歐盟想見到。第三、
明年意大利將會舉行大選。一直支持脫離歐
元區的政黨五星運動在民調中一直處於較前
的位置。一旦加泰羅尼亞獨立，並獲得歐盟
承認，將會對支持五星運動有火上加油的作
用。

歐盟有分裂危機
雖然加泰羅尼亞情況仍需要時間觀察，但

從德國總理默克爾所屬的執政聯盟在國會中
選舉結果不及預期，以及極右翼政黨獲得國
會議席的情況來看，似乎對歐盟未來發展發
出警號。一旦未能改善區內經濟及難民問
題，可能令歐盟內部存在分裂危機。

政治存不確定性 英鎊受壓
出擊金匯

英皇金融集團（香港）營業部總裁 黃美斯

周三美元走勢受到支撐，美國日內公佈的
經濟數據整體上表現強勁，美聯儲12月加息
驟增至逾80%。先是素有小非農之稱的ADP
就業報告公佈，數據顯示，美國9月就業人
數增加13.5萬人，高於預期的12.5萬，但顯
著低於8月份的23.7萬，創2016年10月以來
最小增幅。縱然颶風「哈威」和「艾爾瑪」
損害9月就業市場，但總體尚算堅實。
另外，美國供應管理協會(ISM)公佈，9月

非製造業指數為59.8，預估為55.5，8月為
55.3。9月ISM非製造業指數創12年高位，
顯示出美國整體經濟在兩輪颶風後的活力。
災後重建促進了商業活動，說
明分項訂單指數創下年內新
高。此外，美國9月Markit服
務業PMI終值為55.3，初值為
55.1，上月終值為56.0。服務
業資料進一步支撐美聯儲年內
再加息一次的預期。據CME
「美聯儲觀察」，美聯儲12月
加息25個基點至1.25%-1.5%
區間的概率為83%。
英鎊方面，英鎊兌美元周四

跌至三周低位，因市場擔心英
國首相文翠珊被「逼宮」的風
險。文翠珊在曼徹斯特舉辦的
保守黨年會的最後一天發表演
講，此次演講可能旨在重申黨
內權威。然而，演講中卻發生
了幾次意外狀況，首先是一名
混入的喜劇演員突然打斷演
講，從台下遞給文翠珊一張偽
造的解聘書，遞完後還得意地
向台下的外交大臣詹森豎起了
大拇指。

美非農就業數據再成焦點
雖然解聘書只是惡作劇，但

文翠珊與詹森的政治對立近來
的確愈發明顯。有分析認為，
詹森在脫歐問題上猛刷存在
感，意在與文翠珊爭奪保守黨

領袖位置，進而獲得首相職務。除了上述小
插曲以外，文翠珊還因劇烈咳嗽幾度停頓演
講，甚至標語上的字母也從台上掉落。在經
歷了「災難」般的演講後，數十名保守黨議
員正在考慮是否應要求文翠珊辭職，消息進
一步打壓近期處於疲勢的英鎊。市場當前將
目光轉向周五公佈的非農就業報告。
技術走勢所見，RSI及隨機指數仍處於下

行，MACD跌破訊號線，均示意英鎊兌美元
仍傾向於維持走低；當前下探支撐料先為50
天平均線1.3130。另外，若以過去三個月的
累計漲幅計算， 50%的回調水平為1.3120，
擴展至61.8%則為1.30關口。較大支撐則會
參考8月份低位1.2770。上方阻力則預估為
1.33及1.3420。

今日重要經濟數據公佈
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9月非農就業崗位。預測增加13.0萬個。前值增加15.6萬個

9月民間就業崗位。預測增加13.0萬個。前值增加16.5萬個

9月製造業就業崗位。預測增加1.6萬個。前值增加3.6萬個

9月政府就業崗位。前值減少0.9萬個

9月失業率。預測4.4%。前值4.4%

9月平均時薪月率。預測+0.2%。前值+0.1%

9月平均時薪年率。預測+2.6%。前值+2.5%

9月平均每周工時。預測34.4。前值34.4

9月勞動人口就業參與率。前值62.9%

9月就業崗位變動。前值增加2.22萬個

9月失業率。前值6.2%

9月就業參與率。前值65.7%

9月Ivey採購經理人指數(PMI)。前值56.8

9月Ivey經季節調整採購經理人指數(PMI)。前值56.3

8月批發庫存月率修訂。預測+0.3%。前值+1.0%

8月批發銷售月率修訂。預測+0.2%。前值-0.1%


