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亞太區市場每月投資評論

各地區主要指數

(至2019年10月底)

以當地貨幣計算之回報 (不包括股息) 以美元計算之回報 (不包括股息)

1 個月 3個月 1 年 年初至今 1 個月 3個月 1 年 年初至今

澳洲綜合普通股指數 -0.41% -1.79% 14.54% 18.63% 1.66% -1.69% 11.56% 16.02%

滬深 300指數 1.89% 1.34% 23.24% 29.10% 3.48% -0.88% 22.14% 26.16%

恒生中國企業指數 3.26% -1.33% 3.89% 4.03% 3.27% -1.45% 3.94% 3.96%

恒生指數 3.12% -3.14% 7.71% 4.11% 3.14% -3.26% 7.77% 4.03%

印度國民指數 3.51% 6.83% 14.35% 9.34% 2.93% 3.53% 19.17% 7.23%

耶加達綜合指數 0.96% -2.54% 6.80% 0.55% 1.65% -2.94% 15.40% 3.69%

日經 225指數 5.38% 6.53% 4.59% 14.55% 5.55% 7.13% 9.50% 17.13%

南韓綜合指數 0.99% 2.91% 2.65% 2.08% 3.48% 4.05% 0.17% -2.72%

富時馬來西亞KLCI指數 0.89% -2.26% -6.51% -5.48% 1.13% -3.62% -6.38% -6.49%

新西蘭證交所50 指數 -1.42% -1.93% 19.04% 18.79% 0.88% -4.69% 17.01% 13.39%

菲律賓證交所綜合指數 2.55% -0.85% 11.72% 6.85% 4.52% -0.83% 17.24% 10.40%

新加坡海峽時報指數 3.52% -2.15% 6.99% 5.25% 5.19% -1.55% 8.98% 5.40%

台灣加權指數 4.89% 4.94% 15.88% 16.77% 6.81% 7.01% 17.67% 16.97%

曼谷交易所指數 -2.18% -6.45% -4.05% 2.40% -0.87% -4.70% 5.23% 10.40%

MSCI 綜合亞洲日本除外自由指數 4.55% 1.64% 13.24% 10.52% 4.55% 1.64% 13.24% 10.52%

MSCI 綜合太平洋日本除外指數 4.02% 0.98% 13.57% 12.70% 4.02% 0.98% 13.57% 12.70%

道瓊斯工業平均指數 0.48% 0.68% 7.69% 15.94% 0.48% 0.68% 7.69% 15.94%

標準普爾綜合指數 2.04% 1.92% 12.02% 21.17% 2.04% 1.92% 12.02% 21.17%

倫敦金融時報100指數 -2.16% -4.46% 1.69% 7.73% 2.99% 1.20% 3.15% 9.35%

法國巴黎CAC 40指數 0.92% 3.82% 12.49% 21.12% 3.17% 3.99% 10.90% 17.88%

德國DAX 30指數 3.53% 5.56% 12.40% 21.86% 5.84% 5.73% 10.81% 18.71%

MSCI 歐洲指數 0.86% 3.15% 12.63% 20.26% 3.11% 3.31% 11.04% 17.05%

MSCI 全球指數 2.45% 2.10% 10.46% 18.56% 2.45% 2.10% 10.46% 18.56%

隨著地緣政治風險消退，市場在10月重拾承險意欲。期內焦點莫過於中美兩國表示可能達成「迷你協
議」，有助紓緩市場的不確定性。在此環境下，股市大幅造好，MSCI亞洲（日本除外）指數表現顯著
優於MSCI世界指數。

資料來源：彭博, 截至2019年10月31日



韓國

韓國在10月表現溫和，健康護理、必需消費品和科技業表現出

色，帶動南韓綜合股價指數上升0.99%（以當地貨幣計，不包括

股息），而材料和金融業則表現欠佳。韓國股市普遍受惠於盈

利預期上調、地緣政治風險消退帶來的利好宏觀氣氛，以及科

技股前景轉佳。

即使本土製造商面臨挑戰，商業信心仍升至16個月高位。實質

國內生產總值增長在2019年第三季放緩，但詳細資料顯示，在

製造業和出口數據的帶動下，私營企業為經濟帶來正面貢獻。

另一方面，建造業增長令人失望，出口則連續三個月上升。消

費物價通脹下跌，加上市場對增長放緩和通縮感到憂慮，促使

韓國央行減息。

印度

MSCI印度指數在10月升4.09%（以美元計，不包括股息），主

要源於市場在下半月展現升勢。非必需消費品、能源和金融業

表現優秀，科技、材料和健康護理業則表現遜色。本土宏觀數

據較預期疲弱，在上半月構成一定阻力，但其後環球宏觀環境

好轉，下半月股市表現造好。有報道揣測印度政府可能考慮調

低長線資本增值稅、股息稅和證券交易稅，加上本土企業業績

期較預期為佳，均有助提振投資氣氛。

台灣

科技業表現強勁，刺激台灣股市在10月升8.12%（MSCI台灣指

數，以美元計，不包括股息），而中美兩國達成「迷你協議」

引發樂觀情緒，亦利好金融等週期行業。佔MSCI台灣指數逾三

分之一的台灣積體電路製造公司在10月走強，為指數升幅帶來

重大貢獻。為抵銷中美貿易戰關稅的負面影響，台灣製造商開

始將離岸生產線搬回當地，讓台灣繼續受惠。其他宏觀數據方

面，製造業採購經理指數在10月微跌，工業生產亦錄得跌幅。

中國

中美貿易緊張關係降溫，有助中國股市走強（MSCI中國指數升

4.02%，以美元計，不包括股息）。然而，香港社會持續動盪，

加上示威活動仍未平息，繼續令市場表現受壓。中美兩國在10

月中初步達成「迷你協議」，條款包括中國大幅增加向美國購

買農產品、中國進一步開放金融市場、部份科技轉移和知識產

權保障議題、貨幣協定，以及美國暫緩加徴關稅。

在此利好環境下，健康護理、非必需消費品和房地產業表現領

先，僅能源和通訊業報跌。基建和房地產投資上升，帶動固定

資產投資略為增加，製造業則仍然疲弱。縱使汽車銷售持續偏

軟，但出口仍然溫和增長，本土零售銷售亦穩步擴張。

香港

在10月份，MSCI香港指數報升（上升4.65%，以美元計，不包

括股息）。資訊科技和非必需消費品業的表現最佳，電訊服務

和公用事業的表現則最遜色。市場表現強勁，由於中美貿易戰

暫時停戰、銀行下調最優惠利率的時間比預期早，以及中國宏

觀活動數據在9月靠穩。

香港預先估計的本地生產總值增長顯著收窄。市場普遍表現疲

弱，其中私人消費和固定資本帶動缺勢 。香港整體消費物價指

數在9月報升，但仍然稍為低於8月。食品價格仍然高企，主要

因為區內新鮮豬肉供應持續受到中斷，導致豬肉價格上升。樓

價增長大致靠穩，而公用事業、服裝／鞋具和耐用品價格則進

一步下跌。
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印尼

印尼央行近期推行擴張性政策，帶動股市在10月高收2.71%

（以美元計，不包括股息）。非必需消費品、材料和能源業表

現領先，健康護理和工業表現則遜於指數。印尼央行在10月再

調低主要政策利率，是2019年第四次減息。消費物價升幅溫和，

加上美國聯儲局和數家亞洲央行減息，讓印尼央行有空間維持

寬鬆政策立場，以支持本土經濟。

鑑於開放經濟可能引起競爭並使利潤率受壓，即使政府推行擴

張性及寬鬆的財政和貨幣政策，東方匯理對印尼的立場仍然轉

趨審慎。此外，我們認為當地近期的季度業績未如理想。

泰國

增長疲弱和未來通脹數據的憂慮，令泰國成為少數報跌的亞洲

股市。市場低收1.73%（MSCI泰國指數，以美元計，不包括股

息），其中材料和金融業錄得顯著跌幅，但工業和通訊服務業

的表現局部抵銷了跌市的幅度。進口顯著收縮，而出口亦持續

下跌。通脹數據仍然溫和。銀行業貸款增長放緩，利潤率亦不

斷收窄（部分因費用收入增加所致）。由於宏觀數據疲弱，政

府順利通過2020年財政預算案。政府有機會推出更多刺激措施

以扶持本土經濟。

菲律賓

菲律賓股市在10月份上升4.75%（MSCI菲律賓指數，以美元

計，不包括股息）。金融、非必需消費品和工業帶動表現，但

公用事業和必需消費品業表現略為拖低指數。一如預期，央行

將在12月降低銀行存款準備金率，是為2019年第四次降準，以

在通脹維持疲弱的情況下，鼓勵當地銀行增加借貸並刺激經

濟。9月份消費物價較前月上漲。整體出口增長加快，但仍錄

得貿易赤字。

新加坡

新加坡股市在10月份上升5.35%（MSCI新加坡指數，以美元

計，不包括股息），投資氣氛回升，所有行業造好，非必需消

費品、通訊服務和工業領漲。中美兩國有望達成「迷你協

議」，宏觀經濟數據更趨穩健，加上新加坡金融管理局的寬鬆

政策立場，均為股市帶來支持。此外，市場亦受惠於當地流動

性穩健，可能是因為新加坡被視為「避風港」，吸引強勁資金

流入。

宏觀經濟數據方面，新加坡經濟繼2019年第二季顯著收縮後，

在2019年第三季並無陷入技術性衰退，並錄得增長。服務業擴

張，但製造業數據維持疲弱。9月份消費物價指數持平，但非

石油出口量收縮。然而，經濟數據優於預期，為央行帶來減息

空間。

馬來西亞

富時馬來西亞交易所吉隆玻綜合指數在10月份上升0.89%（以

當地貨幣計，不包括股息）。馬來西亞政府公佈2020年財政預

算，以實務方式放寬上屆政府實施的財政限制，但市場反應冷

淡。雖然財政預算並不包含大型基建項目，但大部份開支集中

用於「最低40%」收入組別、鄉村人口和馬來西亞東部省份居

民。

鑑於環球經濟增長放緩及外來阻力影響，東方匯理對2019年餘

下年度維持審慎，致力在週期性與防禦性股票之間取得平衡。
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日本

中美貿易談判有望達成局部協議，加上日圓貶值及有跡象顯示

企業盈利觸底回升，刺激東京股市上漲。市場於初期急挫，反

映美國製造業狀況轉壞和美國就業增長乏力。然而，日本央行

的短期經濟調查（短觀調查）顯示，企業的資本開支計劃活

躍，限制了經濟下行的幅度。

息差擴闊導致日圓轉弱，推動東京股市升至年內高位。此外，

半導體需求回升，令投資者憧憬企業盈利反彈。投資者積極趁

低吸納，多年來表現欠佳的股票帶動市場錄得優秀表現。

新西蘭

新西蘭證交所50指數在10月份下跌1.42%（以當地貨幣計，不

包括股息）。新西蘭儲備銀行將現金利率下調至歷史新低，

目標是推動通脹及把就業維持於最高可持續水平。該行亦已

開始就非傳統貨幣政策工具展開準備工作，以便在政策利率

跌至實際利率區間下限時使用。通脹在2019年第三季升溫，

主要受租金和煙草價格上升帶動。地方當局費用與繳款、蔬

菜、肉類和家禽價格上升，帶動季度消費物價指數走高。

澳洲

標準普爾／澳洲證交所200指數在10月下跌0.41%（以當地貨幣

計，不包括股息）。健康護理與工業表現最佳，金融、材料

和資訊科技業表現最弱。澳洲收益率曲線走斜，兩年期與十

年期債券收益率上升。月內，澳元兌美元升值。

澳洲儲備銀行一如預期減息，並維持進一步支持經濟可持續

增長、充分就業和逐步實現通脹目標的政策。然而，經濟仍

未達到澳洲儲備銀行目標，月內有關國民賬戶、勞工市場和

樓市的消息令人失望。失業率略為下降，勞工市場參與率亦

下跌，但就業增長仍然強勁。
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