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債券評級上調 提振印度經濟投資

（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。）

德
國大選9月底結束後，由於支持率
第二高的社會民主黨拒絕與支持
率最高的基督教民主聯盟（下簡稱

「基民盟」）及其聯盟黨基督教社會聯盟合
組政府，基民盟領袖、連任總理的默克爾
（Angela Merkel）於是尋求與自由民主黨及
綠黨組合作組成多數派政府。但至11月19
日，自由民主黨宣佈退出組閣談判，使談判
破裂，德國政局突然轉趨不明朗。

基民盟、自由民主黨及綠黨在多個議
題上的政治立場均存在相當多分歧。基民盟
主張把德國每年所接收的難民人數限制於20
萬並延長難民申請家人到德國的禁令，但左
傾的綠黨並不完全接納。此外，在環保議題
上較進取的綠黨要求關閉大量燃煤發電廠，
而基民盟及自由民主黨則憂慮政策對相關
行業的勞動人口之影響。三黨一直未能達成
共識，自由民主黨稱與其餘兩黨之間缺乏信
任，故退出談判。

目前僵局在德國鮮有發生，而默克爾亦
已表示不會單獨與綠黨或自由民主黨組成少

數派政府，在選擇不多的情況下，德國有可
能會於明年初重新大選。但外界擔心重選結
果未必能扭轉僵局，甚至有機會讓極右派的
另類選擇黨獲得更多支持。

德國政局暫不明朗，而本周發佈的德
國生產者物價指數（PPI）亦現下跌。按年
計，10月PPI由9月的3.1%下跌至2.7%，若以
目前為止的通脹數據與去年比較，目前的德
國通脹並沒有像往年一樣呈現更明顯的上漲
趨勢。不過，若撇除能源及食品的生產者物
價，其他產品亦普遍出現漲幅，反映德國通
脹仍未面對明顯的下行壓力。以歐洲的整體
局勢而言，歐洲經濟現處於復甦階段，以及
歐洲央行的立場亦偏鴿派，相關市場的估值
仍存在增長空間。 

美國10月成屋銷售經季節調
整後年率為548萬戶。銷售數據在
6月至8月間持續下跌，並於8月創
下歷史新低，總跌幅為4.8%。不
過，10月數據全面好轉，全美4
大地區的銷售量均高於9月，並反
映市場在颶風後重拾增長。

受勞動市場穩健及低借貸
成本支持，美國房地產將保持強
勁。

風險：持平  |  美國10月成屋銷售重拾增長

韓國11月份出口按年升至
9.7%，優於10月的6.9%，為連續
第13個月獲按年增長。官方表
示，電子零部件尤其半導體和塑
化產為數據上升的主因。

按國家計，出口往中國和美
國分別按年升21.1%和11.0%。環
球對半導體需求有增無減，預期
出口將繼續造好，有助帶動韓國
經濟增長。

風險：下降  |  韓國出口持續造好

台灣10月份出口訂單按年升
9.2%，為連續第15個月獲按年增
長。官方表示，數據上升主要由
光學器材、電子零部件訂單所帶
動，資訊通信產品及電子產品雙
創歷年單月新高。

隨著蘋果及中國手機品牌推
出新型號，有助繼續支持電子零
部件的訂單，預料當地出口訂單
將持續增長。

風險：下降  |  台灣電子零部件支持出口訂單

日 本 1 0 月 份 出 口 按 年 升
14.0%，為連續第4個月獲雙位數
字按年增長。官方表示，數據主
要受惠於汽車、機械和電子零部
件類別需求持續旺盛。

按國家計，日本對中國出口
按年升26.0%，對美國及歐盟出口
則分別升7.1%及15.8%。海外對機
械需求持續強勁，將有助經濟於
第4季取得增長。

風險：下降  |  日本10月出口雙位數增長

穆迪上調印度主權債券評級將有何影響？問|

作
為全球3大信用評級機構之一的穆
迪投資者服務公司，宣佈將印度
主權債務評級從「Baa3」級調高

至「Baa2」級。此外，穆迪還將印度盧比
優先無擔保債券評級從「Baa3」級上調至
「Baa2」級，並將短期貨幣評級從「P-3」級
調升至「P-2」級。

穆迪預期，經濟和體制改革的持續推
進，將在中至較長期內增強印度經濟增長潛
力。隨著時間的推移，當前的改革及結構調
整亦將為政府債務奠定穩固的融資基礎，從
而幫助減緩財政支出壓力。有基於此，穆
迪作出了上調印度信用評級的決定。目前，
穆迪認為印度的高負債仍將拖累該國信用狀
況，但相信已實施到位的改革政策降低了債
務急劇上升的風險。

市場人士對穆迪的最新舉措反應良好，
我們注意到印度股票、債券及盧比均有所

上漲。穆迪認可印度政府為推行數碼印度
（Digital India）、廢鈔令、消費稅及最近
向國有銀行注資等有意義的改革所付出的努
力，並將其視為促進全球第二大經濟體取得
可持續增長的必要條件。隨之而來的不確定
性和波動性雖不可避免，但這些改革進一步
保障和強化了印度的經濟框架。

我們預期，上調主權債券評級通常會降
低融資成本，並刺激印度經濟當前低迷的投
資活動。

就目前而言，有鑒於印度已展開了多
項改革計劃，加強整體宏觀經濟，我們仍繼
續看好印度經濟。雖然消費者及企業可能在
短至中期內經歷波折，但我們相信，這些改
革計劃最終將為印度經濟打下更加堅實的基
礎。印度股票目前的估值可能看似偏高，但
考慮到其長期發展前景，我們認為印度市場
仍然具有投資吸引力。

基金問答
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歡迎提出和信托單位投資有關的問題。

來信請寄：

主持

如何解讀基金風險標記？

問| 除了刊載基金的投資目標、資產配置、投資表現等信息外，基金概覽

還會提供基金的風險標記及風險級數。請問這些資料的意義何在？投

資者是否該留意這些資料？

基金概覽中的文件會列明投資者在投資
該基金時，所可能面臨的風險因素，投資者
須留意風險因素清單上是否存在其無法理解
或不願承擔的風險，以確保該項投資符合其
投資需要。

風險級數主要是將基金的風險水平量

化——高風險級數表示基金的表現或會大
起大落，或是其所投資的產品較為複雜、單
一，甚至具備高槓桿特性，但並非所有的基
金概覽文件都會提供風險級數。無論如何，
投資者都應該仔細查閱這些資料，以確保投
資風險處於其所能接受的水平。

FUND ZONE基金特區 2017.11.27 zb6

德政局暫不明朗

明年或重新選舉 默克爾表示不會單獨

與綠黨或自由民主黨

組成少數派政府。

OctNov
20172016

Dec Jan Feb May Jun Aug SepJulMar Apr

5.60

5.65

5.70

5.75

5.55

5.50

5.45

5.40

5.35

成屋銷售年率

OctNov
20172016

Dec Jan Feb May Jun Aug SepJulMar Apr

20

25

15

10

5

0

OctNov
20172016

Dec Jan Feb May Jun Aug SepJulMar Apr

15

20

25

10

5

-5

0

-10

出口成長

出口訂單

出口成長


