
一如市場所料，聯儲局7月議息按兵不

動, 維持利率不變，並聲稱將會於「相

對短期內」啟動縮減資產負債表行

動，市場解讀為美國將於9月中的會議

正式宣佈縮表。美匯指數一度跌至一

年多低點，報92.7。歐元升至30個月以

來高位，而VIX則創下紀錄以來8.84的

新低。

美國參議院以51對50票同意就特朗普

政府所提出的廢除「奧巴馬醫保」計

畫展開辯論。市場預料只會通過廢除

奧巴馬醫保的議案，而取代方案或要

待明年中期選舉後才能通過。

中國第二季GDP增長勝預期，數值為

6.9%；同時，亞洲開發銀行將今年中

國經濟增長預測由6.5%上調至6.7%；

I M F也 上調 了中 國及 歐元 區的 全年 

GDP 預測。中國6月份官方製造業採購

經理指數已連續第十一個月擴張，加

上改善了的企業盈利及穩健的宏觀數

據，支撐中港股市。

港股創兩年新高，上證指數連漲 港股創兩年新高，上證指數連漲 港股創兩年新高，上證指數連漲 港股創兩年新高，上證指數連漲 5 5 5 5 周周周周

市場分析：市場分析：市場分析：市場分析：

由於內地政策焦點轉向金融去槓桿及推

動理性的信貸增長，使內銀資產收益率

有望上升，內銀資金充裕，有望進入為

期 2 至 3 年的淨息差擴闊及盈利反彈週

期，因此受到幾間大行同時唱好，預料

工行及重農行最受惠息差擴闊。

另一方面，中共第十九次全國代表大會

大將於今年秋季舉行，相信領導人將會

強調保持金融市場穩定，配合有利的估

值和A股「入摩」帶來的中長期有利因

素，預料A股於下半年有機會造好。

十七十七十七十七 工銀亞洲財富管理 工銀亞洲財富管理 工銀亞洲財富管理 工銀亞洲財富管理 



應對策略：應對策略：應對策略：應對策略：

看好內地市場且較進取的投資者可

考慮直接投資於A股之股票組合，

較保守的投資則可考慮與內地股市

相關性較高的高收益債劵組合。

如投資者認為股票已上升了一段

時間，短線將會區間式橫行，可考

慮使用股票掛鈎的方式部署。

歐日兩大央行按兵不動，歐元造好歐日兩大央行按兵不動，歐元造好歐日兩大央行按兵不動，歐元造好歐日兩大央行按兵不動，歐元造好

市場分析：市場分析：市場分析：市場分析：

歐、日兩大央行七月下旬均發表議

息聲明。日本央行維持短期利率目

標在-0.1%不變，貨幣政策亦維持

不變，並維持以每年80萬億日圓左

右的速度購債的承諾。

歐洲央行同樣維持息率與量寬措施

不變，不過央行行長德拉吉的言論

暗示很快逐步取消量寬，歐元造

好。

雖然歐央行維持利率不變，不過

行長預期經濟持續改善，會逐漸

縮減現時之寬鬆政策。隨著歐元

經濟持續復甦，其經濟增長已優

於美 國 的， 消 費及 投 資 氣氛 良

好，為歐央行未來縮減 QE 提供

了有利的條件。

應對策略：應對策略：應對策略：應對策略：

歐洲股票基金已獲連續淨流入210

億歐元，反映環球投資者因歐洲

的主要政治風險消減而增加對歐

洲的興趣。

如投資者看好歐元及歐洲股票市

場，可考慮可因歐元上升而帶來

相應回報的歐洲股票組合；如投

資者看好歐央行縮減 QE 時間表

已成為市場炒作焦點，有利歐元

中期走勢 ，可考慮增持相關貨

幣。



聯儲會維持利率不變，縮表將在相對短期內啟動聯儲會維持利率不變，縮表將在相對短期內啟動聯儲會維持利率不變，縮表將在相對短期內啟動聯儲會維持利率不變，縮表將在相對短期內啟動

市場分析：市場分析：市場分析：市場分析：

上週議息，一如市場所料，美國聯儲局按兵不動，聯邦基金利率維

持在1厘至1.25厘，資產負債表規模亦維持不變。不過，表示將會

「很快」啟動縮減資產負債表行動，並暗示將於9月中下一次會議便

正式宣佈縮表的計劃。美匯指數跌至一年多低點, 最新報92.7。另一

方面，全球各大央行已開始收緊貨幣政策，加息、停止買債已是大

勢所趨。

應對策略：應對策略：應對策略：應對策略：

面對收緊貨幣政策的大趨勢，假如投資者希望降低組合風險，應投

資較低波幅的債券類工具，不過由於現時正處於加息週期，債券投

資應選擇存續期較短的組合。 

另一方面，加拿大央行於7月中加息25點子至0.75%，成為繼美國後

第二個加息的主要央行。加上油價重上50關口，對加元走勢更利

好，預期加拿大處於大型上升趨勢線之上 。

結構性存款:結構性存款:結構性存款:結構性存款:「結構性存款」有別於傳統定期存

款，也不應視作其替代品。此產品並不受香港的

存款保障計劃保障。投資於「結構性存款」的回

報限於既定的利息總額，並視乎結算日的市場走

勢而定，而投資於非本土貨幣結算的「結構性存

款」將受到匯率波動的影響，可能導致本金出現

虧蝕。

人民幣產品：人民幣產品：人民幣產品：人民幣產品：人民幣是目前受限制的貨幣。由於

受中華人民共和國政府的管制，兌換或使用人民

幣必須受到外匯管制和/或限制的影響，所以無

法保證人民幣不會發生干擾轉讓、兌換或流動性

的情況。因此，投資者可能無法將人民幣轉換成

其他可自由兌換的貨幣。

有關評論提供的資料僅供參考，在未經我行同意

前，不得以任何形式複製、分發或公佈本檔的全

部或部分的內容。中國工商銀行（亞洲）有限公

司("本行")並不負責資料的準確性及完整性，亦

不對由於任何資料不正確及遺漏所引致之損失負

上任何責任。本評論並不構成任何要約，招攬或

邀請購買，出售或持有任何投資產品。以上觀點

可能會因市場因素或環境受改變而不需另作通

知。投資涉及風險。投資產品價格可升可跌，甚

至變成毫無價值。在本評論所載資料沒有考慮到

任何人的投資目標，財務狀況和風險偏好及投資

者的任何個人資料，因此不應依賴作出任何投資

決定。訂立任何投資交易前，您應該參照自己的

財務狀況及投資目標考慮這種買賣是否適合您，

並尋求諮詢意見的獨立法律、財務、稅務或其他

專業顧問。

免責聲明：免責聲明：免責聲明：免責聲明：

基金基金基金基金：投資涉及風險，基金價格可升亦可跌，甚至可

能變成毫無價值。買賣基金未必一定能夠賺取利潤，

反而可能會招致虧損。投資於非本土貨幣結算的基金

或會受到匯率波動的影響，可能會導致本金出現虧

損。任何基金的過去表現並不一定可作為將來表現的

指引。

債券: 債券: 債券: 債券: 債券主要提供中長期的投資，閣下應準備於整

段投資期內將資金投資於債券上；若閣下選擇在到期

日之前提早出售債券，可能會損失部份或全部的投資

本金額。您亦須承擔發行人的信貸風險。債券的價格

可能會非常波動，其影響因素包括但不限於利率、債

券息差及流通性溢的波動。故此買賣債券帶有風險，

投資者未必能夠賺取利潤，可能會招致損失。中國工

商銀行（亞洲）有限公司(「工銀亞洲」)並不保證二

手市場之存在。

貨幣掛鈎合約貨幣掛鈎合約貨幣掛鈎合約貨幣掛鈎合約:「貨幣掛鈎合約」不受香港的存款保

障計劃保障。 投資於「貨幣掛鈎合約」的回報限於

既定的利息總額，並視乎結算日的市場走勢而定，及

須承擔因掛鈎貨幣兌換價格波動的風險，可能導致投

資全部或部份本金的虧蝕。

股票掛鈎合約: 股票掛鈎合約: 股票掛鈎合約: 股票掛鈎合約: 投資股票掛鈎產品，涉及重大風險，

包括市場風險、流通性風險，以及發行商不能履行其

股票掛鈎產品下義務之風險。投資者在決定投資股票

掛鈎產品時，應閱讀有關的說明書/資料備忘錄及/或

發行文件，以確保本身瞭解上述所有風險之性質。


