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投機炒作推升比特幣

（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
國參議院上周以51票支持對49票反
對，成功通過稅改方案，當中大部
份共和黨議員投下贊成票，民主黨

議員則一致投下反對票。但參議院所通過的
稅改方案須與眾議院的版本協調，才能正式
實現稅改。

根據法案內容，美國企業稅將由35%減
至20%，並計劃下調中產家庭稅率。市場預
期，這場被視為近30年最大的稅制改革將為
美國帶來一定經濟增長和企業投資機會，令
部份中國資金流入美國市場。儘管川普通俄
案的進展令美股於上周現跌幅，但美股隨即
反彈。

總體而言，道指上周上升2.9%，是去年
12月以來最大的單周升幅；標指獲得1.5%的
升幅；而那指則受上周的科技小股災拖累而

下挫0.6%。由於稅改法案獲通過令投資者情
緒高漲，外界估算美股升勢有望延續。

經濟數據方面，供應管理協會（ISM）
公佈的11月非製造業指數報57.4，低於10月
的60.1及市場預期的59。雖然數據受颱風影
響而下跌，但仍然高於全年的平均值，並為
連續第95個月處於擴張水平。

另外，由於原油價格上漲，美國貿易
逆差按月擴張8.6%，至487.3億美元，為9個
月以來的高位。川普指美國政府無法接受如
此龐大的貿易逆差，並表示將盡快解決此問
題，確保貿易平衡。

雖然美股升勢強勁，但目前估值依然
過高，若然企業未來的盈利增長不及市場預
期，美股有可能回調。建議投資者於來年注
意其下行風險，並採取防守性的投資策略。 

中國11月財新服務業PMI報
51.9，較10月的51.2高，繼續維
持在擴張區間。由於新客戶和
促銷活動的增長帶動整體銷量上
升，新業務指數繼續上漲。

隨著營運規模的擴張，服務
業用工規模的增幅創8月以來的高
位。

整體來看，服務業的樂觀情
緒持續，行業景氣度繼續提升。

短期風險：持平   |  中國服務業PMI持續擴張

11月日經印度綜合PMI報
50.3，遜10月的51.3，是3個月來
的新低。商品服務稅（GST）令
服務企業該月的需求和客戶量疲
軟，無法延續前兩個月的升勢。

由於新訂單增長強勁，製造
業增速則創2016年10月來的新
高。不過，兩者的投入成本持續
上升，或降低央行下調政策利率
的可能性。

短期風險：持平  |  印度10月日經綜合PMI下滑

受惠於國內外需求改善，
大馬11月製造業PMI從10月的
48.6，升至52。

該月製造企業的採購活動增
加，結束為期6個月的萎縮，產出
增長亦創接近3年來的新高。

鑒於製造業的商業信心達到
近4年來新高，且該行業在當地國
內生產總值中占比超過20%，第4
季經濟活動有望受到支持。

短期風險：下降   |  大馬製造業PMI創3年多新高

巴西10月工業生產按年擴張
5.3%，大幅高於9月增幅並符合預
期。資本品生產按年飆升14.9%，
消費品生產則勁升7.2%。相信央
行今年的激進貨幣寬鬆政策推動
了投資增長及提升了消費胃納。
市場預期央行本周會降息50個基
點，未來幾季的低借貸成本有望
繼續支持工業生產和經濟增長。

短期風險：下降  |  巴西10月工業生產擴張5.3%

稅改法案過關 美股獲激勵

1. 比特幣價格飆漲的推動力何在？

2. 部份市場人士擔心這將是一個泡沫，是什么導致這種擔憂？

   對此你有何看法？

3. 其他加密貨幣是否像比特幣一樣活躍？

4. 投資者該如何應對？

問|

比
特幣上周升破1萬美元大關，並
在本文截稿時一直徘徊在5位數以
上。雖然加密貨幣使用率有不斷上

升的跡象，但我們認為這主要由投機活動所

驅動。

比特幣曾在2011年和2013年飆升，升幅
分別接近100倍和75倍，且2次飆升後均出現
暴跌。

從估值角度來看，沒有人真正知道比特
幣的實際價值。因此，可以肯定的是，目前
市場人士的購興和活動都是由投機所推動，
他們希望比特幣的使用最終被廣泛接受。一
旦出現可切斷比特幣被進一步使用之可能性
的重大威脅，比特幣可能會暴跌。

無法估價

目前，人們擔憂比特幣的飆漲只是另一
個尚未被刺破的泡沫，部份程度上可能是因

比特幣的歷史及其無法被估價所造成。

市面上有各種各樣的加密貨幣種類，其
結構和用途各不相同。例如，有些加密貨幣
需要鎖定期，如「首次代幣發售」（Initial 

Coin Offering，ICO）。如果將「活躍」一
詞運用於價格走勢，那麼比特幣價格走勢的
波動性或較其他「另類」加密貨幣小，因後
者知名度較小且可用性有限。而如果將「活
躍」一詞運用到交易量上，比特幣的交易量

在所有其他加密貨幣中占主導地位。

在Fundsupermart，我們採用經時間考
驗的，以價值為基礎的投資組合方式進行投
資。作為投資者，估值和投資目標應始終作
為主導我們投資決策的核心準則。我們鼓勵
投資者僅投資他們理解的資產，並充分瞭解
推動資產價格走勢的動量和相關基本面。

市面上有海量側重於相關實際資產的投
資工具供投資者選擇，而加密貨幣當前並不
在其中，因為沒有任何資產可支持它們。此
外，無法對比特幣進行估價也對價值投資者
帶來問題。

雖然任何投資都存在風險，但投資和投
機是有區別的。目前，我們認為投機加密貨
幣等「時髦」產品或許不是投資者的最佳選
擇，但是，研究該類產品的相關科技確有其
益處，倘若能將其運用於實際案例當中。

基金問答基金問答

資匯（THE BUSY WEEKLY）

1st Floor, Wisma Dang Wangi, 38, Jalan Dang Wangi, 50100, KL
傳真:03-26923115

電郵:feedback@busyweekly.com.my

歡迎提出和信托單位投資有關的問題。
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財新服務業PMI

日經綜合PMI

意其下行風險，並採取防守性的投資策略。 

工業生產

製造業PMI


