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宏觀經濟內容

 美國：銷售推動力較低。

 中國：春節效應已消退，生產、銷售和投資數據均有所下降。

 印度： 中度的通脹，經濟疲弱，利率繼續降低。

 印度尼西亞： 匯率波動，央行維持高利率政策。

 越南：由於美中緊張局勢，FDI 資金流入增加。

 石油價格：美國需求增長，但庫存仍很高。

 黃金：黃金價格繼續增高。



美國：銷售推動力較低

 2019年4月的零售額較上月下降0.2％。積極點是，年增長率回漲至5％，高於上

個月，表明擴展尚未逆轉。

 同月，進口指數較上月上漲0.2％，低於市場預測的0.7％。



中國：春節效應已消退，生產、銷售和投資數據再次下降

 中國工業產值較同期下降至6.2％，反映出每年春節效應以及假期前夕 51 家公司

的生產的放緩。這數據優於1月和2月，表明它不是經濟的負面信號。

 投資生產下降至2.5％，但基礎設施投資增長穩定在4.4％，固定投資總額累計為

6.1％
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印度：中度的通脹，經濟疲弱，利率繼續降低

 4月份 CPI 增長率為2.92％，連續9個月維持央行4％的中位水平。總體而言，中

度的通脹以及工業和汽車生產的負增長率，表明央行仍有降息空間。

 市場期盼央行將在未來6個月內繼續再次降息。



印度尼西亞：匯率波動，央行維持高利率政策

 央行維持不變6％的利率政策，符合市場預期。

 由於齋戒月的影響，進口的擴展導致資金流失，以及美中貿易衝突再次爆發，市場風險增

加，導致外資撤資。

 在匯率波動的形勢下，央行仍維持高利率政策，等待匯率穩定。



越南：由於美中緊張局勢，FDI 資金流入增加

 前4個月放款支付的 FDI 較同期增長7.5％。同時，新註冊的 FDI 增加，且透過 M&A 的較
同期大幅增長81％。中國在註冊的 FDI 總額中排名第四，較去年同期增長兩倍。

 4月預算盈餘達19.2兆越盾，總盈餘為88兆越盾，原因也主要是預算支出增加。

 外匯儲備增加並支持穩定的匯率，避免外來的負面影響。

 焦炭和精煉石油產品的生產有助於將工業生產指數維持在較高水平，增幅為77.5％。
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石油價格：美國需求增長，但庫存仍很高

 截至5月10日，美國石油庫存增加540萬桶，比5年平均水平高出9.1％。然而，出

口量達每天335萬桶，產能利用率也增加90.5％，反映出需求增加。

 美國原油產量下降10桶至每天1210萬桶，鑽機數量下降3台至802台，這是一年多

以來的新低，主要來自墨西哥。然而，據 EIA 估計，美國的石油產量將繼續增加。



黃金：黃金價格繼續增高

 截至5月14日，期貨投機者的長線位從49,000增加到124,500，達今年最高峰值。

這反映了市場對美中貿易的關注，投資者仍隱藏在這一資產中。

 截至5月17日，GLD ETF 增加2.94噸至736.17噸，這是經7週後的首次復甦，符

合投機者的期望。



股市走勢

 美國股市：持續不明確。

 中國股市：下跌趨勢。

 東盟和印度股市：執政黨的選舉非常光明，印度大幅上揚。

 越南股市：中期上漲趨勢可能續續。



美國股市：持續不明確

上一週走勢

 美中貿易的壓力繼續影響美國股市的走勢。

S&P500 指數收跌0.76％

本週評論

 本週，QECD 將公佈其經濟前景。美中談判的

不明確性在升溫，且顧慮市場還會面臨調整壓

力。同時，談判時間尚未確定。

 S&P500 指數將在 2,800 - 2,940 點的價格區間

波動。



中國股市：下跌趨勢

上一週走勢

 雖然美中雙方的徵收關稅曾引起市場恐慌，但

特朗普的態度已有所和順。

 上證指數收跌1.94％

本週評論

 會談將在不久的將來恢復，預計將於6月底在日

本舉行的G20會議上再次會面。

 中期趨勢仍維持下跌。然而短期內，上證指數

正處於2,850點支撐區。



東盟和印度股市：執政黨的選舉非常光明，印度大幅上揚

上一週走勢

 投資者預計執政黨將再次當選。這對股市的復甦勢頭

有著積極的支撐。Sensex 指數上漲1.25％。

 印度尼西亞總統宣佈選舉舞弊，加上貿易緊張也對股

市產生負面影響。JCI 指數下跌6.16％

本週評論

 莫迪總統可能會再次當選總理，這可能會提振投資人

的信心並使股市走強。

 印度尼西亞選舉委員會將於5月22日公佈結果，預計

約科維總統將再次當選。這將有助於消除目前政治的

不穩定以及股市停止下跌。評估為穩定。



越南股市：中期上漲趨勢可能續續

指數
2019/3/9

收盤
Index

% 漲跌
一周均值
(Bil. VND)

外資
買賣超總值
(Bil. VND)

自營企業
買賣超總值
(Bil. VND)

VN-Index 976.48 2.51% 3,752.82 -683.09 108.90

HNX-Index 105.79 -0.07% 489.34 -306.72 0.00

Upcom-Index 55.24 0.16% 266.91 -24.20 0.00
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 我們預計 VN-Index 在本交易周內可能會重新測試 1,000點水平。同時，市場有進

入累積期的跡象，現金流在各股票板塊之間會出現分歧。

 匯率降溫以及外國 ETF 基金的 Premium 率再次大增，表明外資將逐步減少賣超

量，且可能在本週內重回買超。

 中期趨勢仍維持上漲。

 建議：中線投資人可以重組其投資組合並在調整期間累積股票。

 中期投資建議比重：49％股份/ 51％現金
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