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資料來源：宏利資產管理，截至2018年12月
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2019年恒指目標預測

羅兵咸永道

22,,000000億至億至22,,200200億元億元

（（↓↓3030%%至至↓↓2323%%））

200200隻隻

（（↓↓88%%））

畢馬威

超過超過22,,000000億元億元

（（↓↓3030%%））

200200隻隻

（（↓↓88%%））

安永

22,,000000億元億元

（（↓↓3030%%））

205205隻隻

（（↓↓66%%））

德勤

11,,800800億至億至22,,300300億元億元

（（↓↓3737%%至至↓↓2020%%））

200200隻隻

（（↓↓88%%））

2019年香港新股市場預測

註：（）內數據以港交所2018年香港新股總集資額2,865億元、新股218隻
［含3隻介紹形式上市及10家創業板（GEM）轉主板但未有集資的公司］計

新股集資額
新股數目

電子業 機械人科技和電子競技產品估計會有強勁需求。

玩具業
市場表現視乎短期內會否再有新款遊戲機推出，
包括電子競技和智能手機遊戲。

預測2019年出口亮點

鐘錶業
電子支付發展迅速，也會進一步帶動全球各地市
場對穿戴式技術的需求。

服裝業
由於內地經營成本上升，加上生產設施持續分散
到南亞和東南亞國家，香港的服裝出口預料會被
削弱。

珠寶業
在內地和印度等主要市場，消費者對黃金的喜愛
不減，繼續為黃金首飾帶來需求。另外，鉑金、
鑽石等各類珠寶也會繼續受市場歡迎。

資料來源：香港貿發局

●今年經濟實際增長放緩至2.8%

●美聯儲或加息2次，每次25點子

●今年底利率目標範圍為2.75%至3%

● 美方可能會繼續加強對內地的貿易和投資限制

▲ 今年經濟增長6.2%，內地或將今年經濟增長目標
定於6%至6.5%

▲ 境內及境外中資股主要指數預測市盈率約10倍，
接近歷史波幅區間低位

▲ 估計市場或將MSCI中國指數今年盈利增長預
測，由之前的15%削至10%至12%

▲預期未來數月或將有更多財政刺激措施出台

▲可留意消費必需品、保險

■恒指今年底可見30,000點水平

■ 恒指今年預測市盈率約10.9倍，低於歷史平均水
平的12.5倍

■可留意濠賭股、以公司及零售為主的房地產、科網股

■本地銀行股淨息差今年或見頂

2019年環球金融市場預測

資料來源：花旗銀行《2019年環球投資前瞻》

香港預測香港預測

美國預測美國預測

內地預測內地預測

在歐洲一體化進程進入第62個年頭之際，曾經的「三駕馬車」
齊齊陷入泥潭。目前英國「脫歐」前景不明，意大利與歐盟分歧凸
顯，歐洲債務問題仍無妥善解決方案。歐洲央行預計2019年歐元
區經濟增速為1.7%，較此前預測值下調了0.1個百分點。由於地
緣政治因素、保護主義威脅、新興市場脆弱性和金融市場波動相關
的不確定性持續存在，歐元區經濟增長前景正在轉向下行。

美聯儲去年12月發佈的預測數據顯示，2019年美國經濟增速將放緩
至2.3%，明顯低於2018年。金融市場環境趨緊和經濟刺激措施效果衰
退，是美國經濟增速下滑的主要驅動因素。美國經濟如果明顯減速，美
聯儲可以放慢加息節奏，但如果通脹率同時上升，美聯儲將不得不優先
採取提高利率這一手段。如此一來就會造成過度緊縮，最終可能導致經
濟衰退。同時，如果美聯儲持續加息，美元繼續走強，可能給新興經濟
體帶來本幣貶值、資本外流、償債負擔加重等多重挑戰。

IMF去年10月發佈的《財政監測報告》顯示，全球非銀行業的
公共和私人部門債務總額已達到182萬億美元，相當於2007年水
平的1.5倍，同時超過40%的低收入經濟體面臨陷入債務困境的風
險。債務風險能否得到有效化解，是全球經濟能否保持穩定的關鍵
因素之一。一旦債務違約大規模爆發，不僅會導致消費與投資萎
縮，造成經濟衰退，還可能引發全球金融危機。

20192019年世界經濟年世界經濟 大看點大看點55深化多領域改革，推動高水平開放──不久前閉幕的中央經濟工作會
議為中國經濟把向定調，致力於進一步提升經濟的「安全系數」和「信心指
數」，向市場傳遞了明確信號，增強了外界對中國經濟發展的信心。專家
認為，中央經濟工作會議以正面、積極的態度應對經濟下行壓力，將助
力中國經濟在世界經濟中更好地發揮「穩定器」的作用。

去年以來，全球範圍內經貿摩擦驟然增多，政策風險重新上行，基
於規則的多邊貿易體制被削弱，成為世界經濟面臨的主要威脅之一。
IMF警告，貿易緊張局勢加劇以及由此帶來的政策不確定性上升可能
挫傷商業和金融市場情緒，引起金融市場動盪，並導致貿易和投資減
緩。經貿摩擦一旦升級，將對2019年世界經濟造成重大衝擊。

美國經濟怎麼走？看點 2
歐洲裂變如何演？看點 3 債務風險如何解？看點 5

經貿摩擦如何變？看點 4中國信號怎麼讀？看點 1

註：據新華社報道整理

8月
MSCI 明晟計
劃增加中國大
型A股在其指
數的納入因子
比重，由 5%
調高至20%

第一季

第二季 第三季

第四季

2019年初
歐盟日本經濟夥
伴協定開始生效

2月24日
泰國大選

3月1日
中美達成貿易
協議最後限期

3月中
美國國會最早可以就美墨加自
貿協定（USMCA）投票的日期

4月
中國債券獲
納入彭博巴
克萊全球債
券指數

4月17日
印尼大選

4月至5月
印度地方選舉

5月23至26日
歐洲議會選舉

6月28至29日
二十國集團峰會

8月22至25日
Jackson Hole
全球央行年會

10月
日本銷售稅由8%
上調至10%

10月27日
阿根廷舉行總統
選舉及大選

10月31日
歐洲央行行長德拉吉
及歐洲委員會主席容
克任期屆滿資料來源：彭博資訊及花旗研究，2018年12月

3月29日
英國正式脫歐
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上升上升1010%%以上以上
11..88%%

下跌下跌1010%%以上以上
2020..22%%

下跌下跌55%%至至1010%%
2222..44%%

下跌下跌55%%以內以內
2121..88%%

平穩平穩
1919..66%%

上升上升55%%至至1010%%
22..44%%

上升上升55%%以內以內
1111..77%%

未來12個月本港樓價走勢調查

資料來源：
香港置業

財經專題A7

2019年1月7日（星期一）

20192019年年11月月77日日（（星期一星期一））

2019年1月7日（星期一）■責任編輯：黃遠楷

2018年可說是投資歷史上最糟糕的年份之一，環球央行

「收水」、中美貿易戰、歐元區解體危機、中東政局動盪，數

之不盡的黑天鵝令投資市場飽受蹂躪。單就港股而言，恒指去

年全年累跌4,074點，跌幅13.6%，是7年來表現最差的一

年，年內從高位回落22%，進入熊市；港股市值蒸發4.09萬

億元，以全港股民人數約225萬計，每位股民平均損失逾181

萬元。摩根士丹利指出，除了現金外，去年差不多所有資產類

別都在下跌。展望2019年，究竟環球經貿與不同投資市場的

表現是牛還是熊，將取決於一籃子因素的發展，本輯專題將帶

大家一窺這些關鍵因素。 ■香港文匯報記者 岑健樂

註：據各券商報告
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2019年香港出口增長預測
2018年（估計）
2019年（預測）

價值
數量

單價變化

22..66%%
22..00%%

資料來源：香港貿發局
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