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投資經理看好歐股勝美股
美企盈利料偏疲弱 歐央行或加碼量寬

美國股市去年遇到不少阻力，包括
商品價格下跌、環球經濟增長放緩、企
業盈利未如預期，以及美元升值，這等
不利因素持續到2016年，投資經理預
計今年將是一個反覆和低回報的一年，
美股只能維持溫和上升。反之，在歐洲
央行大規模QE力谷經濟之下，歐股備
受投資者看好，大行認為Stoxx歐洲
600指數全年可望升18%。

大公報記者 鄭芸央
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大行對美股及歐股2016年底目標預測
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投資界預測2016年股市較去年更為波動，但
升勢則遜舊年。摩根士丹利首席股市策略員
客戶報告預計，2016年將是一個反覆及低回
報的一年，預測今年底標普500指數將升至
2175點。

不過，大摩策略員早於2014年時已經預測，
標普500指數應該於去年升見2275點，但標普500
指數2015年收報僅為2043點，低於大摩的預期。

美股仍存熊市風險
事實上，標普500指數去年的表現較大行投

資經理普遍預期遜色，2015年全年跌0.71%，初
步數據總回報包股息約為1.4%。道指去年跌
2.23%，為2008年來首年下跌。預測新的一年美
股仍然面對多種阻力，企業盈利偏疲，股價處於

偏高水平，以及聯儲局加息周期開始，不少股市
策略員均下調今年美股表現。

根據Birinyi Associates調查顯示，接受訪問的
11位股市策略員之中，有六位預測2016年標普
500指數表現遜其原本估計。股市策略員普遍認
為，由於企業盈利是推升股市的主要動力，但
2015年企業的盈利不算十分理想，預計標普500
成份股公司今年整體表現料僅為持平，或甚至較
去年為低，因而預測2016年標普500指數平均為

2206點。
不少投資經理建議客戶對2016年不要寄望太

大，Bernstein私人財富投資經理認為，未來五年
美股升勢溫和，每年升幅料介乎6%至7%，但波
幅卻超過平均水平，如果包括2%股息，標普500
指數每年料升4%至5%。至於道指，股市策略員
預測要到2020年才會升抵20000點。

此外，股市在2015年8月份出現突然暴跌情
況，投資經理警告今年跌入熊市風險仍然存在，
因為依據歷史經驗，10年就會出現熊市。每當股
市跌20%或更甚，技術上跌進入熊市。

華爾街策略員普遍建議客戶投資組合之中，
股票佔約53%，這較過去十數年的60%平均佔比
為低。投資經理認為，2016年是一個擇股年，去
年表現好的股票例如Facebook、亞馬遜和谷歌等
，今年未必可以維持強勢。

歐股全年可望升18%
歐洲央行今年或會加碼量寬谷經濟，歐股策

略員看好今年歐股表現。德國商業銀行預測，在
歐洲央行大規模寬鬆政策之下，Stoxx歐洲600指
數2016年可望升18%，歐洲央行的量寬計劃對歐
股有積極正面影響，預期2016年歐洲央行或會擴
大寬鬆，投資者入市態度積極。摩根大通料歐股
今年升10%。

美元則備受看好，大部分析員料美元首季持
續向好。高盛集團對美元走勢十分樂觀，認為到
2017年美元料升14%。高盛報告指出，美元升勢
基於兩大因素，其中是風險偏好增加，引發美元
上升，由2014年9月至2015年3月期間，當時聯儲
局開始轉向收緊貨幣政策，但其他主要央行則放
寬貨幣政策。其二是新興市場風險偏好降溫。而
期貨交易顯示，聯儲局3月份再度加息機會有
48%，4月份加息的機會有55%，如果美國經濟數
據普遍符合聯儲局預期，2016年加息空間甚大，
支持美元偏強勢頭。

【大公報訊】商品貨幣經過去年大跌後，分析員料部
分商品貨幣於2016年呈反彈之勢，但智利、秘魯的貨幣則
會進一步貶值。市場揣測澳洲和新西蘭的央行在2016年可
能減息支持經濟，澳紐貨幣料受壓，野村預測澳元今年中
跌約10%，加元可望回穩。

至於其他商品包括天然氣、小麥和大豆等，2016年可
能見底或回穩。鎳、銅、鋅這三種基本金屬價格，2015年
分別跌44%、28%及31%，摩根士丹利分析員報告，這三
種基本金屬價格今年有望反彈。

油價在2015年崩跌後，對於2016年油價的走勢預測，
兩間石油公司主管均預料將回升至每桶40美元至50美元。
俄羅斯石油公司Lukoil行政總裁Vagit Alekperov預測，今
年平均油價料為每桶40美元至50美元。而Continental
Resources行政總裁Harold Hamm稱，市場對石油需求料會
增加，該公司石油需求按年增長約3%。此外，美國聯儲
局收緊貨幣政策，刺激美元上升，黃金避險作用淡化，直
接打擊金價走勢，高盛報告預測未來一年金價跌至每盎司
1000美元。

【大公報訊】投資經理預期2016年難以在新興市場找
到豐厚回報，新興市場股市連續第三年下跌，單是過去六
個月已經蒸發逾4萬億美元。基金經理相信，隨着美元升
值和油價及商品下跌，投資新興市場股票仍須審慎，雖然
新興市場股票估值低，但基本面持續惡化，基金經理普遍
傾向減持發展中國家股票。美國聯儲局啟動加息，新興市
場失去優勢，匯率波動、貪污和政局不穩，巴西、土耳其
到南非等新興市場備受看淡。巴西受到經濟衰退打擊，土
耳其面對來自俄羅斯的制裁，南非財政狀況惡化面對信貸
評級下調，印度貪污醜聞波及政治環境，推行經濟改革機
會空間不大。

美國HighPoint Planning Partners財富管理顧問稱，只
維持約6%新興市場股票，如果要撤出一些市場，新興市
場將會是選擇。另外，隨着外資撤出亞洲新興市場，投資
經理認為菲律賓、印度、印尼和馬來西亞最令人關注。

【大公報訊】2016年環球經濟備受全球主要央行的異
常貨幣政策所考驗，美國聯儲局繼續加息，歐洲和日本則
仍需依靠貨幣寬鬆政策。過去18個月美元匯價升值近25%
，投資者追捧美元，但美元匯價升值影響美國出口，同時

造成通脹不升的壓力，成為2016
年美國經濟主要風險來源。

自1999年歐元面世，歐洲央
行、英倫銀行和美國聯儲局的貨
幣政策大部分是一致，1990年代
末期全球經濟好景之時，這三大
央行齊齊加息，情況維持至2000
年。當2000年科網泡沫爆破後，
由2001年至2003年，這三大央行
齊齊減息。即使日本央行在2000
年曾經略為加息，但很快於2001
降息至零水平。這情況在2006年
至2007年重複發生過。

然而，目前情況大為不同，
聯儲局停止印鈔票後，2015年12
月16日決定加息四分一厘，預測
2016、2017及2018年，每年將會
加息約1厘。反之，歐洲央行
2015年12月卻進一步削減存款
利率至負0.3厘，並且承諾繼續
其量寬買債計劃直至2017年3
月。

西方主要央行貨幣政策背馳
，對環球經濟帶來影響，美元匯
價轉強，歐元和日圓匯價走軟，
然而這樣對歐洲和日本經濟反而
有利，製造業和出口受惠貨幣貶
值，為經濟提供更大刺激。相反
，美國的出口商和製造商，則因
為聯儲局與其他央行政策背馳而
受到阻力。由2010年至2014年，
因為當時美元處於較弱勢，美國
的出口有所增長，美國耐用品製
造行業增加逾80萬個職位。但自
2015年3月，隨着美元轉強，這
些製造業職位再度減少。

◀投資經理預
計美股今年仍
然會面對多種
阻力，只能維
持溫和上升
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