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市場動態   14-8-2018 

 
美國 

 美國對 500 億美元進口中國貨品開徵 25%關稅，當中 340 億美元貨品已於上月加徵關稅。美國貿

易代表辦公室表示，其餘 160 億美元貨品的關稅加徵，將於 8 月 23 日起執行，涉及 279 類貨品，

包括半導體、電子產品、塑料、化學產品及鐵路機械。與此同時，中國就美國落實向 160 億美元

中國貨加徵兩成半關稅作出還擊。國務院決定，從 8 月 23 日起向美國等價進口商品加徵兩成半

關稅，與美方同步實施。 

 
 白宮上週三（8 月 1 日）證實，美國總統特朗普考慮將額外總值 2,000 億美元的中國貨品，由加

徵 10%關稅調高至 25%。中國上週五（8 月 3 日）警告，如果美國再向中國商品徵收新關稅，就

會對額外 600 億美元美國商品增加關稅。  

 
 摩根士丹利最近有關中美貿易戰的研究報告指出，目前美國對中國價值 340 億美元的產品所施加

之 25%制裁關稅，會導致中國的 GDP 下降 0.1 個百分點。但如果美國總統特朗普繼續對價值

2000 億美元的中國產品徵收 10%的關稅，那麼這對中國 GDP 的「直接影響」就會增加到 0.3 個

百分點。而在「間接影響」方面，貿易全球化的特質則會令特朗普的 2000 億關稅攻勢對中國

GDP 額外造成 0.2 到 0.3 個百分點的影響。摩根士丹利的這份報告也同時寫明了這場貿易戰，如

果持續發酵和惡化下去，會對美國乃至全世界造成的影響。比如，這對美國 GDP 增速的直接衝

擊，也會有 0.3 甚至 0.4 個百分點。 

 
 美國總統特朗普 7 月 26 日週三在白宮會見到訪的歐盟委員會主席容克，雙方達成貿易協議，同

意在貿易談判期間，暫緩開徵新關稅，致力解決鋼鋁關稅問題。歐盟亦同意擴大向美國購買大豆

和天然氣。雙方又同意努力在非汽車類別的工業產品邁向「零關稅」和「零補貼」。 

 
 美國貿易逆差增加，為四個月以來首次增加。美國商務部公布，6 月貿易逆差擴闊 7.3%至 463 億

美元，低於預期的 465 億美元，而 5 月逆差修訂為 432 億美元。6 月整體出口跌 0.7%至 2,138 億

美元，而進口升 0.6%至 2,602 億美元。上半年，貿易逆差為 2,910 億美元，而去年同期為 2,720

億美元。美國與中國的貿易逆差，增長了 0.9%；美國與墨西哥貿易逆差，增長了 10.5%；美國與

加拿大貿易逆差，更是暴增了 39.7%。 

 
 美國消費者信心強過預期。消費者信心指數從 6 月份的 126.4，升至 7 月份的 127.4，好過市場預

期的跌至 126。 

 
 美國供應管理協會(ISM)公布，美國 7 月 ISM 製造業指數終止連升兩個月，由 6 月所創四個月高

位 60.2，急降至 58.1，遜於市場預期 59.5。至於 ISM 非製造業指數由 6 月 59.1 降至 7 月 55.7，

創 11 個月低，而且低於預期的 58.6。 

 
 美國勞工部數據顯示，7 月非農就業職位增幅放慢至 15.7 萬份，少於市場預期的 19 萬份，是 3

月以來最低的增長。失業率微降 0.1 個百分點至 3.9%，符合預期。時薪按年升 2.7%。勞動力參

與率則維持在 62.9%。 

 
 美國經濟錄得近 4 年以來最快增長，第二季國內生產總值按季年率初值增長 4.1%，增幅大過首

季的 2.2%，符合預期，並創 2014 年第三季以來最快成長速度。 
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 美國聯儲局 8 月 1 日將聯邦基金利率目標利率維持於 1.75%至 2%不變，聯儲局預計隨著經濟活

動擴張、就業市場情況以及通脹率中期內接近 2%的目標，聯邦基金利率將逐步上升。根據利率

期貨顯示，市場預期聯儲局 9 月加息 0.25%的機會達 90%。 

 
 
歐洲 

 歐元區經濟增長遜預期。歐元區第二季 GDP 季增 0.3%，為 2016 年以來新低。歐元區第一季 GDP

季增 0.4%，市場原本預期第二季增速會與第一季相同。2017 年歐元區出口暢旺，GDP 成長創下

十年新高。今年第一季歐元區成長放緩，當時不少人還認為是氣候異常寒冷和德法罷工等造成的

暫時現象。沒想到第二季 GDP 再次落後，顯然市場沒有太多其他可以怪罪的因素。 

 
 歐元區 7 月綜合 PMI 終值確認由 6 月 54.9 回落至 54.3。期內，服務商的新業務增速為年半以來

第二低，服務業的就業人數連增 45 個月，儘管略放緩，但就業創造率依然強勁兼高於均值。服

務商對前景信心降至 2016 年 11 月以來最低。 

 
 歐盟統計局公布，歐元區生產物價指數(PPI)連升兩個月，但 6 月 PPI 按月升幅放緩至 0.4%(前值

升 0.8%)，略高於市場預期升 0.3%；按年升幅進一步加快至 3.6%，屢創近期新高，也超出市場預

期升 3.5%。期內，能源價格按月升 1.1%(前值四個月來首升 2.7%)；按年升幅進一步擴至 9.5%(前

值升 7.7%)，屢創近期新高。若扣除能源後之 6 月 PPI 按月維持升 0.2%；按年升幅進一步加快至

1.6%(前值升 1.4%)，創四個月高。 

 
 英國加息 0.25 厘，為十年來第二次加息。英倫銀行將指標利率調高 0.25 厘至 0.75%，維持國債

購買規模 4350 億英鎊不變，符合預期。維持企業債購買規模 100 億英鎊不變，符合預期。英倫

銀行行長卡尼稱，英國需要溫和收緊的貨幣政策，並強調加息步伐是循序漸進，而且幅度有限，

英鎊兌美元匯價下跌。  

 
 歐洲央行維持利率不變，符合預期。央行表示，將會維持利率在現水平最少至 2019 年夏季，同

時確認量化寬鬆於 12 月底結束，每月 300 億歐元的資產購買規模，將會持續至 9 月，10 月至 12

月每月規模減少至 150 億歐元。 

 
日本 

 日本內閣府公布，經季節調整後，日本今年第二季 GDP 初值環比恢復增長 0.5%(首季多季來首陷

收縮 0.2%)，優於市場預期增長 0.3%；年化季率也恢復增長 1.9%(首季下修九季來首陷收縮 0.9%)，

優於市場預期增長 1.4%。期內，季調後私人消費初值環比回升 0.7%(首季轉降 0.2%)，優於市場

預期回升 0.2%；年化季率升 2.8%。季調後企業開支初值環比升幅再度加快至 1.3%(首季僅升

0.5%)，優於市場預期升 0.6%；年化季率升 5.2%。季調後總固定資本形成額按季轉升 0.5%(首季

轉降 0.1%)；年化季率升 1.9%。 

 
 日本厚生勞動省公布，日本 6 月受薪者平均現金收入連升第 11 個月，且按年意外升幅進一步擴

至 3.6%(前值升 2.1%為 2003 年 6 月以來最高)，創 1997 年來最高，主要受到夏季獎金發放提振，

市場原先預期升幅收窄至 1.7%。 
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中國及香港 

 國家統計局公布，中國第二季 GDP 按年增長 6.7%，按季增長 1.8%，符合市場預期，是連續第 12

個季度保持在 6.7 至 6.9%之間，上半年 GDP 增長 6.8%，略低於去年同期。國家統計局對上半年

中國經濟成績單的評價是「穩中向好」。 最近的經濟數據也有不少亮點，其中之一便是消費對

經濟增長的貢獻率持續上升，今年上半年該比率升至 78.5%，比去年同期升了 14.2 個百分點，穩

穩成為拉動中國經濟增長的第一火車頭。中美貿易戰對中國進出口的影響或會慢慢浮現，但對中

國經濟的打擊未必如部分人想像般大。據統計，去年中國對美國的貨品出口拉動中國 GDP 增長

僅為 0.64 個百分點左右。  

 
 《中國日報》報道中國將推出政策穩定投資增長及支持信貸，以應對外圍因素。中央政府有望大

量增加基建投資金額，鐵路機車車輛投資增長和基建潮加速推進雙重刺激。2018 年鐵路固定資

產投資額將重返 8,000 億元人民幣以上，比原計劃 2018 年鐵路固定資產 7,320 億元人民幣投入大

幅增加，有利金融市場和實體經濟。   

 
 此外，中國政府正試圖通過確保銀行業擁有充足的低息資金來提供給企業和消費者，進而刺激經

濟。在這一背景下，中國銀行間短期拆借利率降至三年低點。  

 
 繼花旗銀行調升按揭息率後，再有至少 7 家銀行，包括滙豐、恒生（00011）、中銀（02388）及

渣打等公布，將會上調新造按揭息率，普遍把同業拆息按揭（H 按）的鎖息上限上調 0.2 厘，實

際息率 2.35 厘，最優惠利率按揭（P 按）的息率亦上調 0.1 厘，實際息率為 2.25 厘。市場人士預

期，其他銀行將陸續跟隨調整，銀行較大機會於下月調升最優惠利率。大摩估計，本港銀行調高

新造按息不會對盈利構成影響，但此舉動則利好行業投資情緒。 

 
 瑞銀發表報告稱，香港樓價由年初至今升幅達 14%，由於該行預料未來的按揭息率將上調 50 至

75 點子，因此預期樓價至明年底將下跌 5%至 10%。 

 
其他新興市場 

 土耳其里拉兌美元匯價 8 月 10 日崩跌 16%，今年來貶幅逾 40%，促使土國總統厄多安呼籲國民

拿枕頭下藏的美元和黃金兌換成里拉，協力為國幣護盤。 

 
 但這波新興貨幣急跌反映的不只是土耳其國內動盪。阿根廷披索對美元貶勢不止，已迫使布宜諾

斯艾利斯當局 6 月向國際貨幣基金（IMF）尋求 500 億美元貸款。人民幣過去三個月來對美元貶

值 7%。巴西里爾今年來對美元貶幅達 15%，巴西財政路線不明，投資人在 10 月總統大選前降低

風險，則讓里爾欲振乏力。印度央行（RBI）本年度第二次加息，加息 0.25 厘，回購利率升至

6.5%。印度最新通脹率為 5%，盧比亦不斷貶值，由年初每美元兌 63.3 盧比，貶約 8%至最新兌

68.59 盧比。 

 
 美國與俄羅斯關係再趨緊張，華府指俄羅斯政府利用化武，企圖殺害在英國的俄羅斯前特工斯克

里帕爾父女，違反國際法，決定對俄羅斯實施新制裁。有關措施會在本月底生效，包括禁止對俄

羅斯出口敏感的國家安全物資，例如電子裝置及組件，以及用於航空電子系統的測試及校定設備。

如果俄羅斯在三個月後未能作出可靠保証，未來不再使用化武，美國會進行第二階段制裁，包括

將兩國外交關係降級，禁止國營俄航的飛機前往美國，以及接近全面中斷兩國出入口。 
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黃金及石油 

 金價表現持續受壓，徘徊在約一年低點，約 1200 美元水平附近。今年不斷加劇的地緣政治緊張

局勢未能提振金價，因為投資者選擇美元、而非黃金來避險，同時美國加息的預期也給金價帶來

壓力。 

 
 國際能源署(IEA)調高明年全球原油需求預期增長，外圍油價上週五反彈，但全週油價依然回落，

投資者擔憂全球貿易爭議或許將使經濟成長放緩，並衝擊能源需求；此外，俄羅斯和美國等產油

國的產量持續增加也引發疑慮。 

 
 

投資服務部 

2018 年 8 月 14 日 

 


