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3大利好 新加坡股市續受青睞

（免責聲明：所有專欄內容純供讀者作參考用途，本報不承擔任何法律責任。）

美
國總統川普與中國國家主席習近平
月初于佛羅里達洲海湖莊園首次正
式會晤。出乎事前預料，會後川普

就與習近平的關係作出正面評價，兩國關係
出現回溫之勢。

2人此次會面最大成果之一是雙方同意
于100天內，達成一系列商貿協議，旨在縮
小美國對中國3470億美元的貿易赤字，避免
兩國間爆發貿易戰。

英國《金融時報》援引參與談話官員的
陳述稱，中國答應解除自2003年起，因瘋牛
病而對美國實施的牛肉進口禁令，並願意在
金融市場為美國資金開放更多空間，目前雙
方官員仍在洽談其他貿易協議。

此外，兩國在朝鮮問題上也達成一定共
識，承諾在地緣政治議題上加強合作。會談
順利結束後，川普自上任起稱會將中國定為
匯率操縱國的主張亦隨即軟化。

巧合的是，川普執政亦將滿100天。華
盛頓近日面臨多項挑戰，除了著力再推廢除
奧巴馬醫改，另一項重大宣佈是週三公佈的
稅改計劃。

稅改重點措施包括將企業稅從35%，大
幅減至15%，並以一次性減稅形式吸引企業
將境外利潤調回美國；個人入息稅稅階從原

先7個（最高稅率為39.6%）簡化至3個，分別
為10%、25%、35%。

且先不論方案是否難過國會這一關，雖
然政府強調措施帶來的經濟增長，將可彌補
龐大的稅收損失，但目前具體實行細節及抵
抗赤字措施仍然欠缺。

此外，即使計劃得以實行，亦有可能因
造成太大赤字而被逼叫停，對振興經濟的長
遠效用仍有待觀察。 

整體而言，美股目前估值相對較高，加
上稅改及其他財政方案仍未明朗，未來美股
回報應會轉為平緩。

3 月 工 業 生 產 按 年 增 長
10.2%，遠勝市場預期的5.8%，為
連續第8個月擴張。半導體行業按
年速增54.6%，帶動電子業在3月
按年增長37.7%。精密工程行業亦
按年擴張12.8%。

雖然運輸工程業按年萎縮
15.6%，但全球半導體行業繼續復
甦及強勁出口增長有望繼續支持
當地未來幾季的製造業產出。

風險：下降  |  新加坡工業生產雙位數增長

日經製造業採購經理指數
（PMI）由3月的52.4，升至4月的
52.8，為連續第8個月處於擴區
于，產出、新出口訂單及就業分
項指數均出現較快增長。

受環球需求上升影響，過去
數月日本出口明顯造好，有助於
帶動于增長，亦令廠商對未來的
經營前景轉趨樂觀。

風險：下降  |  日本製造業PMI連8個月擴張

3月出口按年上升16.9%，高
於市場預于10.4%。

轉口及當地產品出口分別按
年上升16.9%及16.8%，對內地的
轉口貿易額則按年上升16.1%。

由於外部和于求增長，香港
出口有望維持較高的增長幅度。

風險：下降  |  香港出口成長超預期

于 月 工 業 生 產 按 年 上 升
3.22%，遠低於市場預期于6%和
上月調整後的10.64%。電力及燃
氣供應業和建築業產出按年下跌
27.08%，拖累數據表現。

受惠於通訊晶片于記憶體及
面板需求上升，電子零件業按年
增長9.48%。隨著環球經濟復甦，
預料當地工業生產將持續增長，
惟升幅或會放緩。

風險：上升  |  台灣工業生產遜預期

新加坡股市首季回報不俗，目前是否仍有看頭？問|

由
基準海峽時報指數反映的新加坡
股市在2017年首季上升10.2%，
因國內外經濟數據獲改善，提振

投資情緒。該季表現最佳的股票包括海事
公司揚子江船業（Yangzijiang）、吉寶企
業（Keppel Corp）、香港置地（Hongkong 
L a n d  H o l d i n g s）、城市發展（C i t y  
Developments）和凱德集團（CapitaLand）。

此外，美聯儲3月的升息舉措支持了市
場對新加坡進入升息環境的預期，令重量
級銀行業的股價在該季取得不俗回報。在
海指的30只成份股中，僅少數股票在季末
以虧損收官，包括金光農業資源（Golden 
Agri-Resources）、豐益國際（Wilmar 
International）及和記港口信託（Hutchison 
Port Holdings Trust）。

新加坡上市公司首季盈利預測可微升，
惟2017年全年預測盈利被下調0.5%，而2018
年則被上修0.9%。市場預期新加坡企業今
年的盈利將增長4.3%，而2018年則將上升
7.5%。

盈利修正方面，首季盈利上修幅度最大
的公司來自各行業，其中包括非必需消費品
行業的雲頂新加坡（Genting Singapore）、
必需消費品行業的豐益國際，及房地產業中
的凱德集團，該集團是盈利預測獲強勁上修
的少數幾家房地產公司之一。

另一方面，即便新加坡政府3月取消部
份房產降溫措施，令房地產公司該月的預測

盈利上漲，但本季盈利下修幅度最大的公司
依然主要來自房地產行業。

消費者籌備農曆新年帶動超市和餐飲店
銷售，分別按年上漲13%和12%，推動新加坡
1月零售銷售年比上升2%。

在電子和非電子產品出口增長的情況
下，今年2月具波動性的非石油國內出口
（NODX）呈連續第4個月年比上漲，漲幅為
21.5%。2月總體通脹率按年上升0.7%，延續1
月0.6%的按年增長，並且為2年來消費者物價
連續第3個月呈按年上升趨勢。

通脹率溫和增長

鑒于油價繼續趨穩，但勞動力市場放緩
或許會令國內消費略有下滑，因此，2017年
的通脹率預計將溫和增長。截至2017年3月
23日，新加坡金管局（MAS）及新加坡貿易和
工業部（MTI）維持2017年總體通脹率預計
將上升0.5–1.5%的立場不變。

截至2017年4月14日，新加坡股市2017
年和2018年的預測本益比，分別為14.6和
13.6倍，其合理本益比為16.0倍。

儘管股市于近期回升，但其估值在絕對
和相對其東南亞鄰國的基礎上，依然具有吸
引力。鑒于全球和國內經濟形勢向好、私宅
業領域的下跌可能會觸底，加上石油天然氣
行業受到支持，今年新加坡企業的盈利增長
相比2016年預計會有所改善。我們認為目前
新加坡股市仍具吸引力。
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