
農曆新年過後，受北水淨流出加快、特朗普農曆新年過後，受北水淨流出加快、特朗普農曆新年過後，受北水淨流出加快、特朗普農曆新年過後，受北水淨流出加快、特朗普

宣布擬對鋼鋁徵重關稅及意大利大選影響，宣布擬對鋼鋁徵重關稅及意大利大選影響，宣布擬對鋼鋁徵重關稅及意大利大選影響，宣布擬對鋼鋁徵重關稅及意大利大選影響，

環球股市波動加劇，美股因而結束長達環球股市波動加劇，美股因而結束長達環球股市波動加劇，美股因而結束長達環球股市波動加劇，美股因而結束長達 15151515

個月全月升浪的歷史紀錄，加上市場憂慮觸個月全月升浪的歷史紀錄，加上市場憂慮觸個月全月升浪的歷史紀錄，加上市場憂慮觸個月全月升浪的歷史紀錄，加上市場憂慮觸

發貿易戰，港股上周五跟隨美日外圍股市急發貿易戰，港股上周五跟隨美日外圍股市急發貿易戰，港股上周五跟隨美日外圍股市急發貿易戰，港股上周五跟隨美日外圍股市急

挫，加上挫，加上挫，加上挫，加上 3333 月中國兩會開幕，相信對本屆政月中國兩會開幕，相信對本屆政月中國兩會開幕，相信對本屆政月中國兩會開幕，相信對本屆政

府的經濟目標及方向將會有明確性指示，料府的經濟目標及方向將會有明確性指示，料府的經濟目標及方向將會有明確性指示，料府的經濟目標及方向將會有明確性指示，料

港股會持續波動一段時間。港股會持續波動一段時間。港股會持續波動一段時間。港股會持續波動一段時間。

美國聯儲局主席鮑威爾新上任，言論備受市美國聯儲局主席鮑威爾新上任，言論備受市美國聯儲局主席鮑威爾新上任，言論備受市美國聯儲局主席鮑威爾新上任，言論備受市

場關注，日前他表示美國經濟未有過熱，被場關注，日前他表示美國經濟未有過熱，被場關注，日前他表示美國經濟未有過熱，被場關注，日前他表示美國經濟未有過熱，被

指由鷹轉鴿。然而總統特朗普宣布擬對鋼鋁指由鷹轉鴿。然而總統特朗普宣布擬對鋼鋁指由鷹轉鴿。然而總統特朗普宣布擬對鋼鋁指由鷹轉鴿。然而總統特朗普宣布擬對鋼鋁

徵重關稅，消息恐引致中美爆發貿易戰，美徵重關稅，消息恐引致中美爆發貿易戰，美徵重關稅，消息恐引致中美爆發貿易戰，美徵重關稅，消息恐引致中美爆發貿易戰，美

股進一步受壓。股進一步受壓。股進一步受壓。股進一步受壓。

歐股近來缺乏主導大市方向的因素，主要受歐股近來缺乏主導大市方向的因素，主要受歐股近來缺乏主導大市方向的因素，主要受歐股近來缺乏主導大市方向的因素，主要受

外圍消息及歐羅發展波動。意大利大選外圍消息及歐羅發展波動。意大利大選外圍消息及歐羅發展波動。意大利大選外圍消息及歐羅發展波動。意大利大選未有未有未有未有

政黨或聯盟取得過半數議席政黨或聯盟取得過半數議席政黨或聯盟取得過半數議席政黨或聯盟取得過半數議席，但整體股市未，但整體股市未，但整體股市未，但整體股市未

有因而大幅回調，相反市場更著重下次利率有因而大幅回調，相反市場更著重下次利率有因而大幅回調，相反市場更著重下次利率有因而大幅回調，相反市場更著重下次利率

決議舉行，市料對決議舉行，市料對決議舉行，市料對決議舉行，市料對 9999 月停止買債計劃與否有月停止買債計劃與否有月停止買債計劃與否有月停止買債計劃與否有

前膽性作用。前膽性作用。前膽性作用。前膽性作用。

環球股市波動增環球股市波動增環球股市波動增環球股市波動增

港股方向看北水港股方向看北水港股方向看北水港股方向看北水

市場分析：市場分析：市場分析：市場分析：

農曆新年過後，港股波動加劇，即使北水於

2 月 22 日重啟南下交易，成交量仍每況愈

下，於 27 日更錄得 30.9 億北水淨流出，是

自滬深港通開通以來單日淨流出最多的一日。

自 2018 年以來，北水攻勢強勁，推高港股各

指數，令市場將北上流向及流量視為港股升跌

的重要指標，但近日受美國加息預期憂慮加

劇、英國脫歐談盤拉鋸及環球公司業績期影

響，加上一月升幅顯著，獲利回吐盤大增，港

股回調壓力不小。

現時港股傾向技術性調整，相比 2015 年大跌

浪時，股票基本因素大幅改善，而各公司剛公

佈的業績亦算理想，令優質股票在回調過後更

顯吸引。外圍因素雖然左右大市近月走向，但

料影響性不會長期持續。

第二十八期第二十八期第二十八期第二十八期 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 

環球股市波動增，港股方向看北水環球股市波動增，港股方向看北水環球股市波動增，港股方向看北水環球股市波動增，港股方向看北水



應對策略：應對策略：應對策略：應對策略：

近來股市大升大跌，近來股市大升大跌，近來股市大升大跌，近來股市大升大跌，500點的波幅已成常點的波幅已成常點的波幅已成常點的波幅已成常

態，股債混合的均衡基金能在波動的市況中態，股債混合的均衡基金能在波動的市況中態，股債混合的均衡基金能在波動的市況中態，股債混合的均衡基金能在波動的市況中

達到進可攻、退可守的效果，亦可提供平穩達到進可攻、退可守的效果，亦可提供平穩達到進可攻、退可守的效果，亦可提供平穩達到進可攻、退可守的效果，亦可提供平穩

的收息來源，是較為保守的客戶理想的選的收息來源，是較為保守的客戶理想的選的收息來源，是較為保守的客戶理想的選的收息來源，是較為保守的客戶理想的選

擇。擇。擇。擇。

如客戶看好本年中港股票市場，料緊接下來如客戶看好本年中港股票市場，料緊接下來如客戶看好本年中港股票市場，料緊接下來如客戶看好本年中港股票市場，料緊接下來

進入的業績公佈期，認同大型科技股如騰進入的業績公佈期，認同大型科技股如騰進入的業績公佈期，認同大型科技股如騰進入的業績公佈期，認同大型科技股如騰

訊、內銀及內險股將公佈不俗的業績，可考訊、內銀及內險股將公佈不俗的業績，可考訊、內銀及內險股將公佈不俗的業績，可考訊、內銀及內險股將公佈不俗的業績，可考

慮在調整時期分段入市，以大型優質股為主慮在調整時期分段入市，以大型優質股為主慮在調整時期分段入市，以大型優質股為主慮在調整時期分段入市，以大型優質股為主

的中國股票基金為較好選擇。的中國股票基金為較好選擇。的中國股票基金為較好選擇。的中國股票基金為較好選擇。

美股連升美股連升美股連升美股連升 15151515 個月後斷纜個月後斷纜個月後斷纜個月後斷纜

美擬對鋼鋁徵重關稅美擬對鋼鋁徵重關稅美擬對鋼鋁徵重關稅美擬對鋼鋁徵重關稅
市場分析：市場分析：市場分析：市場分析：

美國自踏入 2 月後不再一面倒向上升，程式

對盤急挫事件、聯儲局新主席上任、以至總

統特朗普貿易戰言論，皆令投資者擔心牛市

是否已接近尾聲，令美受一直處於上落市格

局，需時消化各種消息。

環球股市波動增，港股方向看北水環球股市波動增，港股方向看北水環球股市波動增，港股方向看北水環球股市波動增，港股方向看北水
美國新任聯儲局主席鮑威爾日前在參議院出席聽證

會時指現時美國經濟沒有過熱，言論被指由鷹轉

鴿，為市場對加快加息步伐的憂慮降溫，然而總統

特朗普宣布擬對鋼鋁徵重關稅，經濟分析師及供應

管理協會一致認為此舉將打亂經濟及就業復甦步

伐，甚至引致中美爆發貿易戰，美股進一步受壓。

市場憂慮美債息抽升對股市的影響、新任聯儲局

主席就加息步伐的處理，以及新政策(如稅改、徵

重關稅)出台等問題，困擾大市走向，料 3 月初公

佈的褐皮書及月尾利率決議會後，就利率走向問

題將有更前瞻性指向。

應對策略：應對策略：應對策略：應對策略：

雖然雖然雖然雖然鮑威爾指美國經濟沒有過熱，但持續鮑威爾指美國經濟沒有過熱，但持續鮑威爾指美國經濟沒有過熱，但持續鮑威爾指美國經濟沒有過熱，但持續

改善已成事實，各經濟數據，以至失業率改善已成事實，各經濟數據，以至失業率改善已成事實，各經濟數據，以至失業率改善已成事實，各經濟數據，以至失業率

數字都反映經濟正朝向正面發展。美股指數字都反映經濟正朝向正面發展。美股指數字都反映經濟正朝向正面發展。美股指數字都反映經濟正朝向正面發展。美股指

數雖然屢創新高，但投資者亦不敢斷言已數雖然屢創新高，但投資者亦不敢斷言已數雖然屢創新高，但投資者亦不敢斷言已數雖然屢創新高，但投資者亦不敢斷言已

到「頂端」。到「頂端」。到「頂端」。到「頂端」。

總統特朗普推崇本土政策，上月的稅改以總統特朗普推崇本土政策，上月的稅改以總統特朗普推崇本土政策，上月的稅改以總統特朗普推崇本土政策，上月的稅改以

及近日的貿易戰言論，顯然側重於美國當及近日的貿易戰言論，顯然側重於美國當及近日的貿易戰言論，顯然側重於美國當及近日的貿易戰言論，顯然側重於美國當

地企業，從而更有利中小企營商發展。投地企業，從而更有利中小企營商發展。投地企業，從而更有利中小企營商發展。投地企業，從而更有利中小企營商發展。投

資者可考慮主要投資於資訊科技及健康護資者可考慮主要投資於資訊科技及健康護資者可考慮主要投資於資訊科技及健康護資者可考慮主要投資於資訊科技及健康護

理行業的創業板的基金。美股近年主要由理行業的創業板的基金。美股近年主要由理行業的創業板的基金。美股近年主要由理行業的創業板的基金。美股近年主要由

科技股多隻龍頭帶動抽升，由於企業流動科技股多隻龍頭帶動抽升，由於企業流動科技股多隻龍頭帶動抽升，由於企業流動科技股多隻龍頭帶動抽升，由於企業流動

現金比率極高，這些大企都會積極進行本現金比率極高，這些大企都會積極進行本現金比率極高，這些大企都會積極進行本現金比率極高，這些大企都會積極進行本

地及海外併購，發展快速的中小型公司被地及海外併購，發展快速的中小型公司被地及海外併購，發展快速的中小型公司被地及海外併購，發展快速的中小型公司被

視為收購的理想對象，令其股價升幅以百視為收購的理想對象，令其股價升幅以百視為收購的理想對象，令其股價升幅以百視為收購的理想對象，令其股價升幅以百

份比計算中較行業龍頭更顯著。份比計算中較行業龍頭更顯著。份比計算中較行業龍頭更顯著。份比計算中較行業龍頭更顯著。



德意大選結果沉悶，歐股發展看歐羅德意大選結果沉悶，歐股發展看歐羅德意大選結果沉悶，歐股發展看歐羅德意大選結果沉悶，歐股發展看歐羅
市場分析：市場分析：市場分析：市場分析：

自 2018 年以來，歐股缺乏主導大市方向的因素，主要受外圍消息及歐

羅發展波動。即使意大利大選在 3 月 5 日結束，結果除出現懸峙國會之

餘，非主流大黨的右翼五星運動黨更成最大政黨，但整體歐洲股市未有

因大選而大幅回調，歐羅走勢則輕微轉弱。

事實上，經歷前兩年的「歐洲大選年」，市場共識相信各國大選對歐元

區經濟復甦定局的威脅不大，相反更著重歐央行對買債計劃的調整，以

及歐元的匯價走勢發展，始終過強的歐元將影響各國出口量及復甦步

伐。

順帶一提，下次利率決議將於 3 月 8 日舉行，市料對 9 月停止買債計劃

與否有前膽性作用。

應對策略：應對策略：應對策略：應對策略：

如果客戶看準歐洲的經濟將會持續好轉，但希望減少歐元升值對如果客戶看準歐洲的經濟將會持續好轉，但希望減少歐元升值對如果客戶看準歐洲的經濟將會持續好轉，但希望減少歐元升值對如果客戶看準歐洲的經濟將會持續好轉，但希望減少歐元升值對

公司業務及盈利影響的話，不妨考慮投資於歐洲中小型企業(英公司業務及盈利影響的話，不妨考慮投資於歐洲中小型企業(英公司業務及盈利影響的話，不妨考慮投資於歐洲中小型企業(英公司業務及盈利影響的話，不妨考慮投資於歐洲中小型企業(英

國除外)的基金，因中小型企業以歐洲本土為業務主打地域，對國除外)的基金，因中小型企業以歐洲本土為業務主打地域，對國除外)的基金，因中小型企業以歐洲本土為業務主打地域，對國除外)的基金，因中小型企業以歐洲本土為業務主打地域，對

歐羅敏感度較低，而且不投資英國，英國脫歐談判不會直接影響歐羅敏感度較低，而且不投資英國，英國脫歐談判不會直接影響歐羅敏感度較低，而且不投資英國，英國脫歐談判不會直接影響歐羅敏感度較低，而且不投資英國，英國脫歐談判不會直接影響

基金表現。基金表現。基金表現。基金表現。

環球股市波動增，港股方向看北水環球股市波動增，港股方向看北水環球股市波動增，港股方向看北水環球股市波動增，港股方向看北水
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。


