
宏觀簡報 
每月經濟及市場回顧 – 2014年8月 
 

來源：來自湯森路透Datastream，摩根士丹利總回報指數，截至2014年8月31日（以美元計算）。  
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美國股票受惠於正面經濟數據，於八月份

繼續上升。第二季度經濟增長向上修訂為

按年增長4.2%。製造業及房屋數據均有改

善。然而，聯儲局未來緊縮政策的影響，

仍為市場憂慮焦點。 

聯儲局主席耶倫表示，勞動市場改善速度

勝於預期，利率有望在2015年上調，較聯

儲局目前的估計為早。 

歐洲股票於八月份上升，因市場預期歐洲

央行會推出更多寬鬆措施。  

區內經濟數據未符合市場預期，德國及意

大利的經濟均呈現收縮。歐元區八月份通

脹率為0.3%，屬五年新低，遠低於歐洲央

行略低於2%的通脹目標。  

日本股票經過連續三個月上升後開始下跌，

數據顯示，四月份銷售稅上調對經濟增長

的不利影響，可能比初步估計更為嚴重。 

亞洲（日本除外）市場輕微上升，美國及

中國經濟數據向好，有助帶動大市上升。

按年度至今計，區內股市已超越已發展市

場。  



來源：來自湯森路透Datastream，摩根士丹利總回報指數，截至2014年8月31日（以美元計算）。 
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泰國股票受政局趨穩及宏觀數據改善帶動，

上升5%。由於泰國股市年度至今一直跑贏

其他亞洲股票市場，估值的吸引力相對而

言已減低。儘管軍事政變後市場情緒好轉，

但背後的政治分歧依然存在。  

 

台灣股票受科技股上升帶動，主要原因在

於盈利數據強勁及蘋果公司推出新產品引

起市場亢奮。菲律賓股票受惠於六隻菲律

賓大型股的配置比重增加。  

 

印尼、新加坡及香港是八月份表現最差的

三個市場。   

 

由於外國投資者轉買為沽，印尼股票於八

月份錄得最大跌幅，但仍然是年度至今表

現最佳的股票。 

 

有跡象顯示製造業增速放緩，令市場氣氛

受壓，拖累新加坡股票走勢。 

 

由於中國宏觀數據欠佳及香港經濟增長遜

於預期，香港股市繼連續四個月上升後，

於八月份回落。受澳門博彩業總收入回升

進程較預期緩慢以及罷工憂慮拖累，博彩

股於八月份下跌。 



來源：湯森路透Datastream截至2014年8月31日數據。 
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市場預期歐洲央行將推出更多量化寬鬆措

施，令投資者憧憬更多低息貸款將流入部

分收益較高的亞洲市場，導致部分亞洲貨

幣上升。  

 

月內，馬來西亞令吉及韓圜表現最佳。令

吉上升乃受惠於第二季國內生產總值數據

表現強勁，而韓圜升值則受韓國政府的刺

激措施及韓國央行預測經常賬盈餘有望錄

得歷史新高所推動。 

 

印尼盾於月內下跌，扭轉七月份的強勁升

勢。日圓表現亦較為遜色，因日本央行持

續推行寬鬆政策，而美國則開始收緊政策。

日本央行認為不必憂慮日圓持續下跌，因

日本出口商可從中受惠。  

 

受中國數據改善推動，人民幣八月份繼續

上升，亦是連續四個月錄得升幅。但按年

度至今計，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。 



政策利率與通脹率比較 

來源：來自湯森路透DataStream截至2014年8月31日數據。 
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澳洲儲備銀行維持現金利率在2.5%不變，

並指出由於資源業投資放緩以及預期資

本開支增長轉趨溫和，當地「下年經濟

增速可能略為遜於平均走勢」。 

 

鑑於目前寬鬆的貨幣政策可為經濟持續

復蘇提供足夠支持，且不會對經濟整體

穩定性構成風險，泰國央行維持政策利

率在2.0%不變。 

 

2014年七月份整體通脹按年跌至4.5%，

印尼央行決定維持基準利率及隔夜存款

利率分別在7.5%及5.8%不變，並表示此

舉符合其將通脹控制在4.5± 1% （2014

年）及4.0± 1%（2015年）的目標。  

 

一如市場預期，印度儲備銀行於八月舉

行的會議上連續第三次維持基準回購利

率在8%不變。不過，七月份消費物價指

數較去年上升7.96%，較六月份的經修

訂數據7.46%為高。 



來源：來自《Consensus Economics》於2014年8月11日數據。  
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繼第一季國內生產總值數據疲弱導致增長

預測數月來持續下調後，月內美國增長預

測獲調升。預測調升主要由於第二季的數

據優於預期，國內生產總值按季上升

3.9%，而第一季則按季下跌2.1%（按年

率化計算）。私營企業增加存貨以滿足日

益增長的需求亦促進經濟增長。 

 

相反，歐元區增長預測被下調。區內需求

再次轉趨疲弱，影響大型經濟體（如德國

及法國）的貿易數據。通縮問題持續令歐

元區受壓。  

 

政策措施有助泰國保持穩定，增長預測獲

上調。 

 

中國的刺激措施亦利好第二季的經濟增長，

國內生產總值按年上升7.5%，而第一季

則為7.4%。第二季的數據表明，中國有

望達成2014年全年7.5%的增長目標。 

 

製造業產量下降導致第二季數據偏軟，新

加坡的增長預測被下調。 

 

香港經濟繼續受外部需求持續疲弱影響。 



來源：來自湯森路透Datastream截至2014年8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8月28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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