
港股上月升穿 港股上月升穿 港股上月升穿 港股上月升穿 30,000 30,000 30,000 30,000 點，不過暫未能於高點，不過暫未能於高點，不過暫未能於高點，不過暫未能於高

位站穩，上週更一度回落至位站穩，上週更一度回落至位站穩，上週更一度回落至位站穩，上週更一度回落至 28,14028,14028,14028,140 點，較點，較點，較點，較

最高位回落約 最高位回落約 最高位回落約 最高位回落約 2,000 2,000 2,000 2,000 點，不排除機構投資者點，不排除機構投資者點，不排除機構投資者點，不排除機構投資者

提早「收爐」，加上提早「收爐」，加上提早「收爐」，加上提早「收爐」，加上 Hibor Hibor Hibor Hibor 大幅抽升及北水大幅抽升及北水大幅抽升及北水大幅抽升及北水

減少，令港股作出獲利回吐。減少，令港股作出獲利回吐。減少，令港股作出獲利回吐。減少，令港股作出獲利回吐。

十一月底，美參議院以十一月底，美參議院以十一月底，美參議院以十一月底，美參議院以 51515151 票對票對票對票對 49494949 票的些微票的些微票的些微票的些微

差距，通過歷史性的稅改方案，被形容為特差距，通過歷史性的稅改方案，被形容為特差距，通過歷史性的稅改方案，被形容為特差距，通過歷史性的稅改方案，被形容為特

朗普首次取得重大立法勝利。預期事件會為朗普首次取得重大立法勝利。預期事件會為朗普首次取得重大立法勝利。預期事件會為朗普首次取得重大立法勝利。預期事件會為

美國股市帶來正面影響，加上就業數據良美國股市帶來正面影響，加上就業數據良美國股市帶來正面影響，加上就業數據良美國股市帶來正面影響，加上就業數據良

好，美國或再有機會挑戰歷史高位。好，美國或再有機會挑戰歷史高位。好，美國或再有機會挑戰歷史高位。好，美國或再有機會挑戰歷史高位。

歐洲大陸方面，英國脫歐早前就「分手費」歐洲大陸方面，英國脫歐早前就「分手費」歐洲大陸方面，英國脫歐早前就「分手費」歐洲大陸方面，英國脫歐早前就「分手費」

及愛爾蘭及北愛爾蘭邊界等問題影響，一度及愛爾蘭及北愛爾蘭邊界等問題影響，一度及愛爾蘭及北愛爾蘭邊界等問題影響，一度及愛爾蘭及北愛爾蘭邊界等問題影響，一度

重燃了市場的擔憂。不過，上週五終於達成重燃了市場的擔憂。不過，上週五終於達成重燃了市場的擔憂。不過，上週五終於達成重燃了市場的擔憂。不過，上週五終於達成

共識，脫歐第一階段總算及時完成。共識，脫歐第一階段總算及時完成。共識，脫歐第一階段總算及時完成。共識，脫歐第一階段總算及時完成。

本周四是「超級星期四」，四大央行包括美本周四是「超級星期四」，四大央行包括美本周四是「超級星期四」，四大央行包括美本周四是「超級星期四」，四大央行包括美

英瑞士歐洲央行在當天公布議息結果，市場英瑞士歐洲央行在當天公布議息結果，市場英瑞士歐洲央行在當天公布議息結果，市場英瑞士歐洲央行在當天公布議息結果，市場

關注利率及經濟前景，相關預期將可能左右關注利率及經濟前景，相關預期將可能左右關注利率及經濟前景，相關預期將可能左右關注利率及經濟前景，相關預期將可能左右

環球投資市場走向。環球投資市場走向。環球投資市場走向。環球投資市場走向。

年結「收水」拆息抽升年結「收水」拆息抽升年結「收水」拆息抽升年結「收水」拆息抽升

資金流令市況添波動資金流令市況添波動資金流令市況添波動資金流令市況添波動

市場分析：市場分析：市場分析：市場分析：

近月香港銀行資金「水緊」拆息大幅抽升，香港

銀行同業拆息(Hibor)抽升至 1%以上水平，除了

因為美國稅改問題現曙光，令外地資金回籠外，

北水南下幅度亦有減少情況，為 2017 年尾市增

添壓力。

由 2015 年尾美國首次加息後，香港從未有跟

隨，實屬罕見，主因除了歐央行及日本仍維持量

化寬鬆政策外，香港銀行體系結餘內仍有極充裕

之流動資金。但每逢年尾，年結水緊情況嚴重，

令市況更顯波動。事實上美國於本月議息會議中

再次加息可謂事在必行，港美息差或再一步

拉闊，加上內地年結高息吸存鎖資金，為近

來主要受北水主導的港股增添波動性。

第二十五期第二十五期第二十五期第二十五期 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 



近來環球科技股版塊借美國稅改事宜趁高

獲利盤增，資金轉投消息受惠的金融股，

令指數有回吐壓力，創造入市機會。多間

大行對明年中港股市看俏，而本年度較為

落後的 A 股更為吸引，投資者可分段入

市，應對本月的波動市況。

應對策略：應對策略：應對策略：應對策略：

股市場近來受政策影響，令指數呈現上落股市場近來受政策影響，令指數呈現上落股市場近來受政策影響，令指數呈現上落股市場近來受政策影響，令指數呈現上落

格局，當中受日前的大格局，當中受日前的大格局，當中受日前的大格局，當中受日前的大資管新規、現金貸資管新規、現金貸資管新規、現金貸資管新規、現金貸

整治、以及中銀監計劃年內出台的理財整治、以及中銀監計劃年內出台的理財整治、以及中銀監計劃年內出台的理財整治、以及中銀監計劃年內出台的理財

業務管理辦法等，皆令投資者信心有所業務管理辦法等，皆令投資者信心有所業務管理辦法等，皆令投資者信心有所業務管理辦法等，皆令投資者信心有所

動搖。不過市料新動搖。不過市料新動搖。不過市料新動搖。不過市料新政策的影響屬於短暫政策的影響屬於短暫政策的影響屬於短暫政策的影響屬於短暫

性，中長線來說都是有利後市健康發展。性，中長線來說都是有利後市健康發展。性，中長線來說都是有利後市健康發展。性，中長線來說都是有利後市健康發展。 AAAA

股表現較離岸的中資股市場落後約股表現較離岸的中資股市場落後約股表現較離岸的中資股市場落後約股表現較離岸的中資股市場落後約

20%20%20%20%，如看好內地市場在調整後有追落，如看好內地市場在調整後有追落，如看好內地市場在調整後有追落，如看好內地市場在調整後有追落

後機會，較進取的客戶可考慮直接投資後機會，較進取的客戶可考慮直接投資後機會，較進取的客戶可考慮直接投資後機會，較進取的客戶可考慮直接投資

於於於於AAAA股基金。股基金。股基金。股基金。

如客戶希望投資在全面中國市場(包括香如客戶希望投資在全面中國市場(包括香如客戶希望投資在全面中國市場(包括香如客戶希望投資在全面中國市場(包括香

港市場)，可選擇涵蓋不同地區上市的港市場)，可選擇涵蓋不同地區上市的港市場)，可選擇涵蓋不同地區上市的港市場)，可選擇涵蓋不同地區上市的中中中中

國基金國基金國基金國基金。。。。

參議院通過歷史性的稅務改革法案參議院通過歷史性的稅務改革法案參議院通過歷史性的稅務改革法案參議院通過歷史性的稅務改革法案

市場分析：市場分析：市場分析：市場分析：

十一月底，參議院以 51 票對 49 票的些微差距，通過歷

史性的稅改方案，被形容為特朗普首次取得重大立法勝

利。稅改法案雖獲參眾兩院通過，但兩院版本在對個人

所得稅級的調整、公司稅減稅的啟動時間等細節大有不

同。兩院需在聯席會議上協商一個版本，再獲兩院通

過，特朗普簽署才算作實。

美國 11 月非農業新增職位 22.8 萬份，高於市場預期。

失業率則維持在 4.1%，是 17 年來最低。數據向好，利

美參議院通過稅改法案美參議院通過稅改法案美參議院通過稅改法案美參議院通過稅改法案

年結拆息抽市添波動年結拆息抽市添波動年結拆息抽市添波動年結拆息抽市添波動

率期貨顯示美國 12 月加息的可能性高達

98.3%。

應對策略：應對策略：應對策略：應對策略：

稅務法案倘如願通過，可望鼓勵擁環球業務稅務法案倘如願通過，可望鼓勵擁環球業務稅務法案倘如願通過，可望鼓勵擁環球業務稅務法案倘如願通過，可望鼓勵擁環球業務

的美企將巨額現金帶回美國用作建新工廠及的美企將巨額現金帶回美國用作建新工廠及的美企將巨額現金帶回美國用作建新工廠及的美企將巨額現金帶回美國用作建新工廠及

增加投資項目，可望為美國本土創造更多就增加投資項目，可望為美國本土創造更多就增加投資項目，可望為美國本土創造更多就增加投資項目，可望為美國本土創造更多就

業機會。資金回流亦可促使美企作股票回購業機會。資金回流亦可促使美企作股票回購業機會。資金回流亦可促使美企作股票回購業機會。資金回流亦可促使美企作股票回購

和增加派息，利好投資氣氛。此外，個人入和增加派息，利好投資氣氛。此外，個人入和增加派息，利好投資氣氛。此外，個人入和增加派息，利好投資氣氛。此外，個人入

息稅下降可刺激美國內部消費上升，為美國息稅下降可刺激美國內部消費上升，為美國息稅下降可刺激美國內部消費上升，為美國息稅下降可刺激美國內部消費上升，為美國

經濟帶來動力，支持經濟增長於經濟帶來動力，支持經濟增長於經濟帶來動力，支持經濟增長於經濟帶來動力，支持經濟增長於2018201820182018年繼續年繼續年繼續年繼續

表現強健。如果參眾兩院可達成折衷稅改版表現強健。如果參眾兩院可達成折衷稅改版表現強健。如果參眾兩院可達成折衷稅改版表現強健。如果參眾兩院可達成折衷稅改版

本，而且得以落實，市場有分析預期標普本，而且得以落實，市場有分析預期標普本，而且得以落實，市場有分析預期標普本，而且得以落實，市場有分析預期標普

500500500500 指數在未來指數在未來指數在未來指數在未來18181818個月可能升至個月可能升至個月可能升至個月可能升至3000300030003000點。點。點。點。

如客戶相信稅改可通過並為美股帶來新一輪如客戶相信稅改可通過並為美股帶來新一輪如客戶相信稅改可通過並為美股帶來新一輪如客戶相信稅改可通過並為美股帶來新一輪

動力，可考慮美國大型股票基金。資金輪動動力，可考慮美國大型股票基金。資金輪動動力，可考慮美國大型股票基金。資金輪動動力，可考慮美國大型股票基金。資金輪動

追捧若干傳統藍籌股，現行稅率約追捧若干傳統藍籌股，現行稅率約追捧若干傳統藍籌股，現行稅率約追捧若干傳統藍籌股，現行稅率約30%30%30%30%行業行業行業行業

如電通訊，必需消費品，非必需消費品等或如電通訊，必需消費品，非必需消費品等或如電通訊，必需消費品，非必需消費品等或如電通訊，必需消費品，非必需消費品等或

可因大幅減稅受惠最大，利好股價可因大幅減稅受惠最大，利好股價可因大幅減稅受惠最大，利好股價可因大幅減稅受惠最大，利好股價。。。。高負稅高負稅高負稅高負稅

率的金融業更可因央行加息而受惠，股價更率的金融業更可因央行加息而受惠，股價更率的金融業更可因央行加息而受惠，股價更率的金融業更可因央行加息而受惠，股價更

為利好。為利好。為利好。為利好。



愛爾蘭邊界問題得以解決，英國脫歐談判取得突破愛爾蘭邊界問題得以解決，英國脫歐談判取得突破愛爾蘭邊界問題得以解決，英國脫歐談判取得突破愛爾蘭邊界問題得以解決，英國脫歐談判取得突破

市場分析：市場分析：市場分析：市場分析：

早前英國同意將脫歐的「分手費」上調至 500 億歐羅，加上公民權利等

問題達成協議，一度給予市場事情變得明朗化的訊息，不過，文翠珊於 

12 月 4 日與歐盟委員會主席容克會談中中途離席，透過電話與北愛爾

蘭政黨領袖就愛爾蘭與北愛爾蘭的邊境線問題進行討論，其後亦很快結

束了與容克的面談，並宣佈會議並未能獲得成果，重燃市場對於脫歐談

判的憂慮，英鎊下跌。

最終，上週五邊界問題已取得重要突破，可進入下一階段，就貿易及雙

邊關係等其他問題進行討論。不過，預期過程仍會遇上不少波折。

應對策略：應對策略：應對策略：應對策略：

如果客戶認為英國脫歐談判只會間中受阻，有關問題最終能獲得圓滿解如果客戶認為英國脫歐談判只會間中受阻，有關問題最終能獲得圓滿解如果客戶認為英國脫歐談判只會間中受阻，有關問題最終能獲得圓滿解如果客戶認為英國脫歐談判只會間中受阻，有關問題最終能獲得圓滿解

決，脫歐過程最終能順序完成，整個歐洲大陸的經濟繼續於較寬鬆的環決，脫歐過程最終能順序完成，整個歐洲大陸的經濟繼續於較寬鬆的環決，脫歐過程最終能順序完成，整個歐洲大陸的經濟繼續於較寬鬆的環決，脫歐過程最終能順序完成，整個歐洲大陸的經濟繼續於較寬鬆的環

境下穩步復甦，可以考慮投資於歐洲大型企業的股票組合，並選取派息境下穩步復甦，可以考慮投資於歐洲大型企業的股票組合，並選取派息境下穩步復甦，可以考慮投資於歐洲大型企業的股票組合，並選取派息境下穩步復甦，可以考慮投資於歐洲大型企業的股票組合，並選取派息

率較高的股票，提供潛在資本增值及股息收入，其每月派息政策亦為客率較高的股票，提供潛在資本增值及股息收入，其每月派息政策亦為客率較高的股票，提供潛在資本增值及股息收入，其每月派息政策亦為客率較高的股票，提供潛在資本增值及股息收入，其每月派息政策亦為客

戶提供現金流。戶提供現金流。戶提供現金流。戶提供現金流。

美參議院通過稅改法案美參議院通過稅改法案美參議院通過稅改法案美參議院通過稅改法案

年結拆息抽市添波動年結拆息抽市添波動年結拆息抽市添波動年結拆息抽市添波動

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」並非受保障存款，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

市場掛鈎資產的走勢而定，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。結構性存款證乃由本行發行，

若本行倒閉或發生違約事件，閣下可能損失部份或

全部存款金額。

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: : : : ：：：：「股票掛鈎合約」並非受保障存

款，不受香港的存款保障計劃保障。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。


