
宏觀簡報 

每月經濟及市場回顧 – 2014年7月 

來源：來自湯森路透Datastream，摩根士丹利總回報指數，截至2014年7月31日（以美元計算）。  
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日本 

歐洲股票 持續疲弱，其中一個因素為德國

經濟數據欠佳。另外歐洲多間公司第二季

度業績未如預期亦拖累市場氣氛。 

歐洲中央銀行最近推出刺激措施，可能為

區內股票帶來動力。 

日本股票 於七月份跑贏其他地區，亦是連

續三個月錄得升幅。日圓轉弱為企業盈利

帶來動力。同樣地，企業基本因素理想，

有望支持股票市場。 

亞洲（日本除外）市場 受印尼及中國帶動，

於七月份持續攀升。美國及中國經濟消息

利好亦有助帶動升幅。按年度至今計，區

內股市已超越已發展市場。  

美國股票  七月份上升，主要受正面經濟

數據帶動，但在多項事件影響下，升幅

受限。以色列與加沙衝突等地緣政治緊

張局勢持續，以及加強對俄羅斯制裁，

均令投資者卻步。  

縱使經濟數據改善，美國聯儲局仍持審

慎態度，並在七月份的會議中重申其温

和立場。經濟明顯缺乏動力，意味利率

將於可見未來維持低企。 
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來源：來自湯森路透Datastream ，摩根士丹利總回報指數，截至2014年7月31日（以美元計算）。 
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印尼 市場表現最佳。本地股市在總統大選

結果公佈前升幅強勁。  

 

中國 受穩定經濟及支持增長的措施推動，

表現僅次於印尼。七月份傳出有關新貨幣

工具—抵押補充貸款的消息，推動股市上

升。第二季度的7.5%同比增長幅度顯示經

濟已從谷底反彈，亦是市場氣氛改善的原

因之一。但中國股市年度至今表現屬最差

三名之一。 

 

馬來西亞、台灣及菲律賓 是七月份表現最

差的三個市場。 

 

菲律賓 股票於第二季度業績公佈前稍作喘

息。市場估值高於歷史平均值，令投資者

愈趨審慎。 

 

台灣 半導體製造商調低預期，資訊科技股

於跌市中表現最佳。 

 

馬來西亞 股票受馬航客機於烏克蘭墜毀影

響。 
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來源：湯森路透Datastream截至2014年7月31日數據。 

主要貨幣兌美元匯價（變動%） 
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由於油價上升憂慮加劇，印尼盾收復上月

失地，成為七月份表現最佳的貨幣。較為

重視商業的佐科威在投資者支持下，於大

選中擊敗前將軍蘇比安托，盧比走勢一直

強勁。 

 

自從軍方於五月接管政府，結束持續多月

的衝突後，泰銖受惠於較穩定的政治氣候

持續錄得升幅。外資流入亦可能為貨幣帶

來支持。 

 

在法院裁定一項振興經濟計劃的撥款屬違

法後，菲律賓披索只錄得有限升幅。市場

憂慮這次裁決將影響經已放緩的經濟增長。 

 

受中國數據改善推動，人民幣七月份上升，

亦是連續三個月錄得升幅。但按年度至今

計算，人民幣仍是表現最為遜色的貨幣，

主要由於央行政策針對打擊投機資金流入。 

 

美國2014年第二季度強勁增長令美元需

求上升，導致韓圜轉弱。 
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政策利率與通脹率比較 

來源：來自湯森路透DataStream截至2014年7月31日數據。 

當美國繼續重申利率將繼續維持於低

位，不少亞洲國家受通脹壓力推動，

已偏向緊縮的方向。 

 

通脹導致馬來西亞國家銀行調高隔夜

政策利率25個基點至3.25%，是三年

來首次加息。加息屬意料中事，因食

品資助及電費上調令近月通脹維持高

於3%。 

 

菲律賓中央銀行於七月三十一日調高

政策利率25個基點，為三年多來首次

加息，藉此預防通脹加劇。  

 

同樣，新加坡金融管理局正密切留意

通脹。勞動市場供應緊張，令本地成

本壓力持續上升。 

 

由於近期數據疲弱，韓國銀行維持利

率不變。 
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來源：來自《Consensus Economics》於2014年7月14日數據。  

實質GDP增長的共識預測，% 
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美國2014年的增長預測進一步下調。第

一季度國內生產總值最終數據顯示經濟按

季收縮2.9%（按年率化計算），令預測

被進一步下調。然而，近日第二季度數據

改善令不少人相信第一季度數據欠佳，純

粹是由於氣候問題擾亂經濟活動所致。 

 

德國及法國近期工業生產疲弱，令歐元區

憂慮重現。 

 

由於日本預先公佈於四月推出消費稅，推

動消費者提前消費，第一季度增長可觀，

2014年增長預期上調。 

 

在亞洲，只有台灣上調增長預測；泰國、

越南、新加坡和香港均作下調。 

 

台灣六月份採購經理指數錄得四個月來的

高位，令增長前景改善。  

 

泰國2014年國內生產總值繼續下調，雖

然軍方已成功穩定局勢，仍無法改善脆弱

的前景。 

 

香港受中國內地經濟活動轉弱影響，零售

業所受打擊最大。 
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來源：來自湯森路透Datastream截至2014年7月28日的IBES和MSCI數據。註:上圖所示預測市盈率乃根據12個月滾動基準計算。中間的水平線代表
所示期間的平均值，而上下兩條代表該平均值的標準誤差。   

估值 – 12個月預測市盈率（倍） 
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來源：來自湯森路透Datastream截至2014年7月31日的IBES和MSCI數據。註：12個月盈利預測（每股盈利預測）以1個月的加權%變動計算。 

盈利預測修訂（按月變動%） 
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瀚亞投資 (香港) 有限公司 

香港中環港景街1號國際金融中心1期13樓 

電話 (852) 2868 5330 傳真 (852) 2868 3137 
www.eastspring.com.hk 

資料來源：Eastspring Investments (Singapore) Limited 
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