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環球增長 

儘管環球經濟增長預期將維持穩定，但多個不同經濟體系存在分歧。美國方面，由於

失業率偏低，消費者開支強勁，基本因素表現良好，加上全面實施企業及個人所得稅

改的影響，經濟動力持續強勁，並抵銷了聯儲局收緊貨幣政策的影響。鑑於增長穩健、

通脹偏低及勞工成本受限，這將為強勁企業利潤增長繼續提供有利環境。歐洲方面，

領先指標顯示經濟增長動力略有放緩，其中採購經理人指數（PMI）繼續從 2017 年的

週期性高位下跌。歐元區方面，英國脫歐進程持續，其經濟前景仍未明朗。受到貿易

緊張局勢影響，中國在 2019 年的經濟增長亦可能放緩，但決策當局已實施大膽的措施

以減輕放緩所帶來的影響。 

 

利率 

加息及美元升值對某些新興市場的債市及股市造成衝擊。迄今為止，只有較為脆弱的

經濟體系出現了股市急跌及貨幣大幅貶值，亦即是短期外債過高、經常賬赤字龐大及

國內通脹高企的國家。由於美元升值及利率上升，這些國家的償債成本因而增加。  

 

信貸息差 

儘管信貸息差最近有所上升，但投資級別及高收益企業債券市場中的息差水平仍然受

到企業基本因素強勁的支持。此外，企業利潤率仍然有所提升，現金流仍然充裕，足

以滿足目前償債所需。  

 

中美貿易問題 

宏觀經濟方面，即使徵收關稅的商品清單擴大，亦不太可能大幅改變環球經濟增長的

軌跡。美國出口僅佔其經濟的 12%，而中國出口僅佔其經濟的 19%，當中實際所佔的

份額甚至更小。1 

 

                                                   
1 資料來源：國際貨幣基金組織。截至 2018 年 10 月 15 日。 



在某些情況下，關稅成本將會悄悄地轉嫁給終端消費者。在其他情況下，貨幣升值可

能有助於舒緩進口成本上漲帶來的影響。然而，這些成本遲早會開始侵蝕企業利潤，

我們預計投資者在今年將密切關注這領域。 
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有意投資者在作出投資決策時，必須依賴自行對投資對象的優點及所涉及風險的判斷，在作出

投資決定前，有意投資者應尋求適當的獨立投資、法律、稅務、會計或其他專業意見。 
 
除非另有說明，否則本文件所載觀點是霸菱的觀點。這些觀點是基於編製文件當時的事實，本

著真誠的態度而提出，有可能發生變動，恕不另行通知。本文件的部份內容可能是以相信為可
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