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中美贸易谈判反复，美股错综

回顾：美关税政策蔓延至南美和欧洲，同时与中国的贸易谈判反复，美股震荡。美国

三大指数先低后高，最终标普500指数升0.16%，而道琼斯指数和纳斯达克指数分别下

跌0.13%和0.1%。

展望：美联储本周将议息，市场预期按兵不动；另外12月15日美国将决定是否增加对

中国商品加征额外关税将影响市场情绪，预计美股短期整体情绪依然正面。

美可能施加关税，股市高位震荡

回顾：美国可能施加关税政策利淡，加上欧洲股市历经连续三个月月线收红之后，近

期呈现高档震荡，欧股小幅下跌0.05%，在近四年高位震荡。

展望：花旗欧元区经济惊奇指数自10/10谷底的-87继续反弹至-6.7，虽然称不上强力

复苏，但已经逐渐摆脱最糟情况；另外，新任行长拉加德将主持第一次议息会议，料

仍将维持偏宽松政策，加上欧股评价面具吸引力，预计短期仍有利欧股。

保守党民调领先，英镑上升

回顾：民调显示英国首相约翰逊的执政党有可能于12日的英国大选中赢得多数席位，

投资人期待脱欧协议顺利通过，结束不稳定的政局，周线英镑大涨1.66%。

展望：保守党当选将推动有序脱欧且对政策对市场更为友善，目前民调预期大选结局

变数较小，预期短期英镑上升机会大于下跌。

A股上升1.39%，结束三连跌

回顾：虽中美贸易谈判反复，但整体预期依然正面，加上中国11月官方制造业PMI由

49.3攀升至50.2，好于预期，上证指数周线收高1.39%，收复2,900点关口。

展望：近期中美多次交锋，这个星期焦点落在12月15日美国会否增加中国进口1,500亿

美元商品额外关税，料本周将大机会呈现区间震荡，等待消息落地。

外围造好，港股升0.58%

回顾：香港官方推出第四轮经济纾困政策，加上外围环境造好，掩盖零售销售大幅下

跌的利淡，上周恒指上升0.58%，收于26,498.37点。

展望：本周，美联储等央行议息和美国将于15日决定对中国会否增加额外关税政策，

料短期继续区间震荡，等待消息落地。
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出口数据差，韩股下跌

回顾：南韩第三季GDP成长率2.0%、与初估值相符，但11月出口较去年同期下滑

14.3%、连12个月萎缩且逊于预期，经济数据不佳拖累韩股下跌0.29%。

展望：全球经济增长面临压力，韩股在自身经济更显疲软和北韩问题等多个因素影响

下，料韩股表现将落后与其他市场。

GDP数据差于预期，股市受压

回顾：印度第三季GDP成长率放缓至4.5%，为2013年以来首度滑落至5%以下，加以

央行利率会议意外维持基准利率于5.15%不变、未如市场预期，同时将本财年经济成

长率预估由6.1%下修至5%，印股下跌0.85%。

展望：虽然预计政府将陆续推出刺激政策，有助印度增长动能企稳，长远利好印度股

市发展，但最新公布的GDP数据再次差于预期，料短期将受压。

油价上升，刺激俄股走高

回顾：俄罗斯11月制造业与服务业PMI指数均出现下滑，制造业活动持续萎缩，惟

OPEC+决议扩大减产推升油价，带动俄股周线收红。

展望：俄罗斯政治情势相对稳定，总体经济风险来自大宗商品价格波动与西方国家可

能增加的制裁。油价多数期间油价处于相对高档，利好俄罗斯股市走势。

经济数据利好，股市创新高

回顾：巴西 11月制造业PMI指数上升至52.9，服务业PMI指数虽下滑至50.9、亦处于

扩张的50之上，加上第三季GDP年增率增至1.2%、工业生产持续扩张，当周经济数

据显示巴西经济持续复苏，加以美中贸易乐观消息，激励巴西股市再创新高。

展望：市场期待未来政府将就税务等问题进一步进行改革，加上巴西经济仍处复苏初

期阶段和未来依然有降息空间，有利支撑长期巴西股市表现。

市场乐观情绪推动，澳元上升

回顾：市场预期 12/15 加征关税取消机率较高，乐观情绪推升商品货币上扬，周线

澳币上涨 1.15%。

展望：上周澳洲数据表现大多不佳，增添澳洲央行 (RBA) 降息的压力，市场预计年还

有降息两次空间。纵使短期有反弹，但仍难扭转下跌趋势。
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中美贸易战消息面反复，公债下跌

回顾：中美贸易协商再次出现正面转机，避险需求回落，富时全球债券指数一周回跌

0.51%。

展望：环球经济中长期经济增长面临甚大压力，环球央行降息和中美贸易战消息反复

机会等，预期债市仍可看好。

高收益债基本面仍稳健，具备配置价值

回顾：彭博巴克莱美国高收益债券指数涨 0.35%，欧洲高收益债指数上涨 0.33%。

展望：企业基本面仍然稳健，今明两年违约率预估为1.5%，远低于长期平均的3.3%，

再结合高收益债有较高债息的优势，优基本面和低存续期的高收益债仍具备投资价值。

避险情绪下跌，新兴债市上升

回顾：彭博巴克莱新兴国家美元主权债指数一周小扬 0.05%，新兴国家当地债指数(换

成美元)上扬0.22%。

展望：受到主要央行转为鸽派或更宽松的态度影响，债券需求上升，投资者尤其可选

一些基本面和题材炽热新兴国家，如大选连任的印度、信评提升的印度尼西亚和巴西

等。

中美贸易战反复，黄金跌

回顾：雖然過去一周風險因素不少，但最終均有所淡化，而避險需求亦淡化，黃金下

跌0.03%至1,465.1美元/盎司。

展望：环球央行鸽派立场不变、环球经济增长放缓，再加上中美贸易局势可能多变，

投资者宜部署部分资产于黄金。

OPEC+減產，油价上升

回顾： OPEC+扩大减产、美国库存降低与美中贸易乐观预期等利多因素均激励油价

大涨，总计纽约原油近月期货价格当周上涨7.30%、收在每桶59.20 美元。。

展望：传=预计短期内市场乐观因素仍可继续延续，仍可支撐油價。
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