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美股的表現不僅僅是美國總統川普在降低潛在關稅之前減稅、財政刺激和

投資支出的結果。歐洲公司並沒有如此的動能。美國公司已經擺脫風險，

並專注於把握機會 (強勁的國內外需求)。貿易戰的威脅並未造成投資或策

略措施減緩。美國公司也沉浸於消費者樂觀情緒 (自 2000 年以來最高) 帶

來的熱絡經濟榮景 (GDP 發佈時為 4.2%，原預期為 4.1%)，和表現在穩健

收益 (標準普爾 500 指數的 75% 高於第二季預期) 的商業信心。數據顯示

目前反彈的信心隨著消費支出增加 3.8%、商業投資增加 8.5% 而上升。由

於川普在關稅問題居於主導地位，因此外界認為美國公司受到保護。歐洲

公司則呈現不同的光景，正面臨推特上又一則推文的嚴厲批評。上週，川

普表示歐盟提出取消汽車關稅的建議「不夠好」。無論是真是假，對歐洲

股市而言絕對是壞消息。 
 

義大利財政、英國脫歐、惡劣氣候、土耳其危機、德國十月大選和歐盟政

治分裂等危機正在癱瘓歐洲。歐盟股市與新興市場風險的關聯性較高。義

大利和西班牙的 10 年期收益率暴跌，表明外界對義大利新政府的疑慮。但

「義大利脫歐」風險成真的可能性很低，因為惠譽評等表示這「極不可

能」。歐盟公司約 6% 的利潤成長率並不可怕。在出脫週期性股票的同時，

投資仍然維持凝重的保守態勢。與此同時，儘管邊際影響降溫，歐盟經濟

背景依然樂觀。消費者貸款和消費相當積極，通膨前景相當明朗。8 月份歐

元區通膨為歐洲央行的決策高層提供更有力的證據，表明經濟表現良好。 

雖然德國是工業重鎮，不過歐洲央行的態度可能過於溫和。然而，儘管估

值受限制，機會卻隨之而來。隨著歐洲央行開始升息，金融股將走高，歐

洲股市勢必出現更大幅的反彈漲勢。 
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雖然加拿大經濟在第二季成長強勁而呈現彈性，但是投資人仍然關注與美

國針對北美自由貿易協定進行的貿易談判。此外，川普最近表示將拒絕歐

盟零關稅提案，並打算在下週對中國進口產品加徵 2000 億美元的關稅，這

將助長全球避險情緒。 
 

在墨西哥經濟部長瓜賈度最終與美國貿易代表萊特希澤就原產地規則達成

協議，尤其是對北美汽車製造業零件調整而達成的協議後，加拿大當局全

面接受調整，歐盟與加拿大也在上週二恢復會談。這實際上規定 75% (根

據北美自由貿易協定條款：62.50%) 的汽車零件必須在出售的地區製造，

才能享有零關稅待遇。此外，在汽車製造的勞動力中，40% 至 45% 的時薪

必須至少達到 16 美元，因此墨西哥工廠在更嚴格的保護主義措施實施時所

產生的吸引力大不如前。 
 

目前，加拿大和美國已經展開北美自由貿易協定的第二階段討論，重點尤

其放在農產品和乳製品、家禽、蛋類和葡萄酒等衍生產品，以及美國對鋼

鋁課徵的關稅和爭端解決機制的擴大實施 (最初僅限於能源、IT 和電信等受

監管的產業)。 

但是，由於上週五的截止日期過短，預計未來幾週將進行進一步討論，而

最近的聲明證實加拿大在農業方面並未做出任何讓步，因此未達成任何協

議，美國國會將不同意談判期延長 90 天，屆時將批准對加拿大汽車進口

課徵 25% 的汽車關稅。 
 

因此，加元預期將面臨進一步的壓力，而創下 2015 年 7 月以來新高的加

拿大出口量預計將大幅走低。此外，預測第三季 GDP 成長數據也較弱。

外國投資的大舉撤出的情況也可能發生。在此背景下，由於市場籠罩不確

定因素，預計加拿大央行將在下週 MPC (2018 年 9 月 5 日)維持 1.50% 

的政策利率不變。 
 

此後，美元對加元的匯率預計將在短期內反彈至 1.3170。 
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雖然我們致力於確保本文件所引述之資料和文件背後的研究所使用之資料可靠可信，但我們無法保證內

容均正確無誤，且對於任何錯誤或遺漏，或是此處所含資訊之準確性、完整性或可靠性，瑞訊銀行及其

子公司概不承擔任何責任。此文件不包含銷售及/或購買任何金融產品之建議，而且不可將之視為進行任

何交易之請求及/或機會。此文件屬於一項經濟研究，並不構成投資建議，亦無招攬證券交易或任何種類

投資之意。 

 
雖然所有投資均有風險，但場外外匯合約交易的損失風險可能甚為可觀。因此，如果您考慮在此市場從

事貿易行為，您應該瞭解與此產品相關的風險，如此才能在投資前制定明智的決策。此處呈現之資料不

得作為貿易建議或策略。瑞訊銀行致力於使用可靠、廣泛的資訊，但我們不保證內容均正確且完整。此

外，我們沒有義務通知您此內容之意見或資料變更。此報告所述之所有價格僅供參考，而且不代表個別

證券或其他工具之估值。 

此報告僅可在適用法律允許的此類情況下散佈。此報告中的任何內容均不代表此處所載之任何投資策略

或建議適合或適用於收件人之個別情況，或以其他方式構成個人建議。散佈內容僅供參考，不得作為廣

告且不代表任何司法管轄區中購買或銷售任何證券或相關金融工具之請求或機會。除關於瑞訊銀行、其

子公司及關係企業的資訊以外，不對關於此處所含資訊之準確性、完整性或可靠性作任何明示或默示之

聲明或保證，亦不作為報告所述證券、市場或發展態勢之完整陳述或概述。瑞訊銀行不保證投資人可獲

利，亦不與投資人分享任何投資利潤，對於任何投資損失亦不承擔任何責任。投資有風險，投資人在制

定投資決策時應謹慎。收件人不應將報告視為行使判斷之替代依據。此報告所述之任何意見僅供參考，

如有變更恕不另行通知，且可能因為使用不同假設及準則而與瑞訊銀行之其他業務領域或集團所表述意

見而有所不同或相悖。對於基於本報告的任何交易、結果、收益或損失，瑞訊銀行不完全或部分受其約

束或對其承擔責任。 

 
唯有瑞訊銀行策略團隊可自行決定研究初始、更新和終止涵蓋範圍。此處所述分析係以許多假設為基礎。

不同假設可能產生不同結果。負責準備此報告之分析師可能與貿易團隊人員、銷售人員及其他可選人員

互動，以便蒐集、整合和解讀市場資訊。對於此處所含資訊，瑞訊銀行並無義務更新或保持其為最新，

而且對於基於此類資訊的任何結果、收益或損失，瑞訊銀行概不完全或部分承擔任何責任。 

 
未經瑞訊銀行書面同意，瑞訊銀行特別禁止重新散佈此報告全文或部分內容，而且瑞訊銀行對於第三

方據以採取之任何行動概不負責。© Swissquote Bank 2014。保留所有權利。 


