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市場動態   09-05-2017 

 
美國 

 美國經濟首季經濟增長 0.7%，差過去年第四季的增長 2.1%及市場預期的增長 1.2%，創下 3 年來

新低紀錄。美國商務部表示，第一季美國經濟成長放緩，主要是由於個人消費支出增幅收窄。佔

美國經濟總量近 70%的個人消費開支，第一季按年率計算僅成長 0.3%，遠低於前一季的 3.5% ，

是 09 年以來最低。不過，企業投資增加百分之 9.4，是 2013 年以來最大增幅，意味未來美國經

濟活動將重拾動能。 

 過去幾年，美國經濟曾多次出現第一季疲軟、第二季反彈的情況。例如 2014 年第一季美國經濟

萎縮 1.2%，第二季成長 4%；2016 年第一季僅成長 0.8%，第二季成長 1.4%。 

 美國 4 月份非農就業職位新增 21.1 萬個，高於市場預期的 18.5 萬個。其中政府職位增加 17,000

個，私人機構職位增加 19.4 萬。不過，3 月份新職位數量從 98,000 個下修為 79,000 個。 

 失業率由 4.5%進一步跌至 4 月份的 4.4%，接近 10 年低位。 

 新增職位中，以休閒、款待、健康、專業服務業為主。而平均每小時的工資升 0.07 美元至 26.19

美元。每星期平均工時上升到 34.4 小時。 

 被聯儲局視為通脹指標的美國 3 月個人消費支出(PCE)物價指數按月轉跌 0.2%，為去年 2 月以來

首降，但符合市場預期；按年升幅也放緩至 1.8%(前值升 2.1%創近五年高)，不及市場預期升

1.9%。期內，核心 PCE 物價指數按月轉跌 0.1%(前值續升 0.2%)，為逾十五年半首降，但符合市場

預期；按年升幅放緩至 1.6%(前值升 1.8%)，也符合市場預期。 

 美國 4 月製造業活動放緩，Markit 及 ISM 公布的製造業指數都跌。美國供應管理協會(ISM)公布，

4 月製造業指數跌至 54.8，是去年 12 月以來最低，反映製造業擴張速度放慢。 

 密歇根大學公布，美國 4 月消費者信心指數初值意外連升第二個月，由 3 月 96.9 續升至 98，市

場原先預期回落至 96.5。期內，現況指數初值也意外屢探頂，由 3 月 113.2，續升至 115.2，為

2000 年以來最高。另外，3 月份消費者信額新增 164 億美元，高於市場預期的 130 億元，亦是去

年 11 月以來最大升幅。 

 美國商務部公布，受東北西部地區銷售急升帶動，美國 3 月季調後新屋銷量意外連升三個月，按

月續升 5.8%，以年率計續增至 62.1 萬戶，屢創去年 7 月以來最高，市場原先預期回落至 58.5 萬

戶；2 月由初值增至 59.2 萬戶，下修僅增至 58.7 萬戶。 

 美聯儲在上週結束為期兩天的政策會議後，官員們一致同意將基準利率維持在 0.75%-1%區間，

同時在政策聲明中指出，今年稍早的增長放緩可能是暫時現象。投資者之前就預期美聯儲週三

(3/5)不會加息，而是尋找跡象以判斷最近表現疲軟的經濟數據會否改變美聯儲在 6 月 13-14 日下

次會議上的計劃，但美聯儲對近期表現疲弱的經濟數據是否會影響其在今年繼續徐緩加息的行動

計劃基本未提供任何線索。 

 總統特朗普的首席經濟顧問、高盛前總裁柯恩（Gary Cohn）和財長努欽（Steven Mnuchin）4 月

26 日(週三)主持公布了稅改的一系列目標，其中包括將針對各種規模的企業、小公司和合夥製實

體的聯邦所得稅率降至 15%。 

 個人層面，稅改計劃提議將當前的七級所得稅率體系變為三檔，將最高稅率從 39.6%降至 35%。

此外，對一年投資盈利超過 20 萬美元的個人徵收 3.8%投資淨收益稅的現有稅制將取消，遺產稅

也將被取消。目前美國的遺產稅僅針對個人所繼承的超過 549 萬美元的遺產，以及夫妻繼承的超

過 109.8 萬美元的遺產。  

 根據非黨派組織聯邦預算問責委員會(CRFB)最新估算，從已公布的稅改細節來看，計劃可能導致

美國聯邦政府於未來 10 年內錄得達 5.5 萬億美元(區間為 3 萬億至 7 萬億美元)的收入損失；若再

計及期內的利息支出，有關損失更高達 6.2 萬億美元。美國經濟年增長須達 4.5%，才能抵銷稅改

帶來的影響，惟這是自上世紀七十年代初以來從未出現過的高增長水平。  

 美國總統特朗普 4 月底向加拿大和墨西哥表示目前不會中止《北美自貿協定》（NAFTA），但同

意盡快展開談判，務求達至三方均有利的協議。墨西哥披索和加元昨先跌後反彈。  
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 美國眾議院以 217 票對 213 票，通過用以取代「奧巴馬醫保」的醫療改革法案。總統特朗普表示，

有信心稍後參議院會支持法案。 

 
歐洲 

 歐盟統計局（Eurostat）5 月 3 日公布的初估數據顯示，今年頭三個月歐元區 GDP 季比增加 0.5%，

年比則增長 1.7%，與路透和彭博資訊訪調經濟學家的預估一致。相較之下，美國政府的初估數

據顯示，美國今年第 1 季經濟季增年率為 0.7%，表現為 2014 年第 1 季以來最差。  

 歐元區 4 月 CPI 年率上升 1.9%，幾乎實現了歐洲央行 2.0%的通脹目標；核心 CPI 年率增速更是創

3 年來最快，歐元區 4 月末季調核心 CPI 年率初值錄得 1.20%，前值和預期值分別為 0.70%和 1%，

升幅創近 3 年最高水平。這顯然是一個不錯的兆頭，或引發市場關於歐洲央行將何時退出非常規

刺激措施的討論，並導致歐洲央行在 6 月發出政策信號。 

 歐盟統計局公布，經季節因素調整後，歐元區 3 月失業率持平於前月水準 9.5%，為 2009 年 5 月

以來最低水準，高於市場預期的降至 9.4%，但遠低於去年同期 10.2%。 

 歐元區 4 月綜合 PMI 終值也意外略上修，由 3 月 56.4 續升至 56.8，同創 2011 年 4 月以來新高，

且已連續四十六個月呈擴張，市場原先預期維持初值 56.7。期內，創造就業逼近十年高；平均售

價升幅接近 3 月所創六年高位。 

 
 
 
日本及其他亞太區 

 日本央行一如預期維持貨幣政策不變，政策利率維持於「-0.1%」，10 年期國債收益率目標亦維

持在零。央行表示，日本經濟將轉向溫和擴張。  

 日本 3 月份消費物價指數 (CPI) 按年升 0.2%，升幅小過市場預期的 0.3%。 家庭支出比去年 3 月減

少 1.3%（預估為減少 0.5%）。通膨持續偏低，勞工無法獲得大幅加薪，使家庭支出依然疲軟；

另一方面，由於國外需求回升，使工業生產增加，也拉高企業獲利。  

 南韓 5 月 9 日(週二)舉行總統大選，南韓總統候選人文在寅勝券在握，備受市場關注。回溯過去

三次選舉，南韓股市對選舉結果的即時反應平淡，再之前 1997 年金大中當選總統因遇上亞洲金

融風暴，南韓股市在選舉後暴跌逾 5%，今次則面臨地緣政治緊張局勢的挑戰，專家對後市前景

分歧。  

 其實，撇除緊張局勢，南韓經濟基調良好，4 月出口按年升 24%，暫時紓緩特朗普政府的保護主

義主張的憂慮。 第一季 GDP 經季調後季增 0.9%，較去年第四季的季增 0.5%加速成長，並優於經

濟學家預估的季增 0.7%，創下 2016 年第二季後的最快增速。與去年同期相比，首季 GDP 成長

2.7%，優於經濟學家預估的年增 2.6%，亦同時創下 2016 年第二季以來新高。 

 隨著印度國會下議院上月順利通過商品與服務稅（GST）等四項主要法案，印度政府預定 7 月 1

日實施 GST，將成為挹注經濟發展的驅動力，持續支撐印度股市後市表現。 

 
中國及香港 

 中國國家統計局 4 月 17 日公布 2017 年第一季度國內生產總值（GDP）數字。高出預期的，創下

六個季度以來的新高，較去年同期成長 6.9%。1-3 月固定資產投資按年增長 9.2%，高於預期增長

8.8%；一季度規模以上工業增加值和社會消費品零售總額分別增長 6.8%和 10%。3 月單月的工業

和消費也均優於預期，分別增長 7.6%和 10.9%。 

 財新/Markit 聯合公布，中國 4 月服務業採購經理指數(PMI)自前月的 52.2 降至 51.5，創 11 個月

低位；當月中國綜合 PMI 指數亦連續第二個月下降至 51.2，按月降 0.9 個點，是去年 6 月以來最

低。 
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 4 月份，中國樓市全面降溫，除了成交量下跌之外，二手房業主也可以主動下調房價。 中原數據

顯示，4 月北京新建商品房住宅只成交了 2,138 套，同比跌幅高達 59%，環比跌幅也達到 19.6%。

在北京，4 月第二週，將房價下調的二手房業主佔比上升至 66.9%，創 2016 年以來的最高水平。 

如果從 2016 年 9 月 30 開始算起，截至目前，全國已有超過 55 個城市發布了各種房地產調控政

策 160 餘次。這一輪調控與往年有兩點不同：首次涉及了商住物業；另外多個城市還推出了限售

政策。這充分顯示了，全面抑制投機投資、讓房子回歸居住本質的政策動機。  

 路透引述消息，指香港及內地將在 7 月宣布開通債券通、秋天啟動，屆時海外投資者可投資市值

高達 8 兆美元的內地債券市場。由於內地債券和股票的清算交收不同，港交所需更新清算系統以

配合新安排，故有傳初期會以「先北後南」做法，交易將通過場外市場（OTC）以及港交所並行。 

未到期債券價值計算，中國境內債券市場為全球第三大，境內發行固定收益債券名義價值為 50.3

萬億人民幣，但境外發行的債券面僅僅得 8,670 億元人民幣。 

 
黃金及石油 

 美息趨升，加上歐洲政治風險減弱，拖累金價下跌。紐約期金週末前繼續偏軟，跌 1.7 美元，收

報每盎司 1226.9 美元，跌幅 0.14%。上週金價累跌逾 3%，是 6 個月以來最大單週跌幅。 

 利比亞國家石油公司表示，利比亞石油產量升至到 2014 年 12 月以來最高，加上美國營運中的鑽

油台連續 15 個星期增加，市場擔心利比亞和美國石油產量不斷上升，將抵銷石油輸出國組織牽

頭減產以消除原油供應過剩的努力白費，加上中國和美國 4 月的製造業數據差，市場同時擔心需

求疲弱，拖累國際油價上週中下跌至五個月的低位。 

 然而，上週五國際原油期貨強勁反彈，但全週仍錄得逾 5%跌幅。沙特石油輸出國組織(OPEC)理

事表示 OPEC 和非 OPEC 產油國延長減產協定已接近達成一致，激勵多頭信心，故支撐油價進一

步反彈上漲。 

 
 

投資服務部 

2017 年 5 月 9 日 

 
 

 
 


