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2000年後全球委外代工趨勢形成2000年後全球委外代工趨勢形成

資料參考：啟富達國際股份有限公司



MSCI相關係數MSCI相關係數

MSCI主要市場股價指數2001年至2005年相關係數
(以月增率計算)(以月增率計算)

已開發
國家

美國 歐元區 日本 台灣
遠東市

場
亞洲不
含日本

新興市
場

拉丁美
洲

新興歐
洲

全球已開發國家 1.000 

美國 0.896 1.000 

歐元區 0.970 0.809 1.000 

日本 0.528 0.414 0.392 1.000 

台灣 0.951 0.966 0.875 0.441 1.000 

遠東市場 0.582 0.461 0.449 0.994 0.492 1.000 

亞洲不含日本 0.756 0.609 0.728 0.455 0.685 0.536 1.000 

新興市場 0.845 0.713 0.799 0.531 0.780 0.597 0.946 1.000 

拉丁美洲 0.812 0.748 0.775 0.402 0.785 0.452 0.723 0.874 1.000 

新興歐洲 0.721 0.653 0.656 0.516 0.676 0.564 0.683 0.807 0.730 1.000 

資料整理與製表: 普羅投顧



資料參考：啟富達國際股份有限公司
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資料參考：啟富達國際股份有限公司



景氣：全球股/債/匯投資邏輯架構景氣：全球股/債/匯投資邏輯架構

總體經濟 個體經濟 股 / 債 / 匯

股市：
美股與全球股市成正相關
債市：

美國
經濟
和

油價 通膨 利率
債市
利率與債券價格成負相關
匯市：
美元與各國貨幣成負相關

利率

GDP = C + G + I + ( x – m ) 美元與非美貨幣成反比
美元與CRB成反比
影響美元計價商品

資料參考：啟富達國際股份有限公司



資料參考：啟富達國際股份有限公司



全球經濟和利率的重要性全球經濟和利率的重要性

資料參考：啟富達國際股份有限公司



景氣已復甦，且GDP大多
預期在Q1、Q2達到高點。



景氣已進入擴張期

指數持續上揚

景氣已進入擴張期

美國ISM製造業指數
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美國暫無通膨壓力
核心CPI維持在1.4 – 2%

美國暫無通膨壓力

美國核心CPI消費者物價指數
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Libor亦顯示無升息的壓力
美國利率‐三個月Libor持續調降



美元指數往上挑戰83美元指數往上挑戰83
已脫離下降趨勢線，79.7(2/16)站上，目前受到歐洲債信評等
仍有疑慮 可望再度上攻 往上挑戰仍有疑慮，可望再度上攻，往上挑戰83。



仍未穿過上升趨勢線下緣軌仍未穿過上升趨勢線下緣軌
道，反彈視之。

道瓊指數近日出現反彈



仍未穿過上升趨勢線下緣軌道仍未穿過上升趨勢線下緣軌道

S&P 500同樣出現反彈



未穿過上升趨勢線的下緣軌道

NASDAQ同樣出現反彈

未穿過上升趨勢線的下緣軌道

NASDAQ同樣出現反彈



一 歐元區債信評等問題

0208-0219

一、歐元區債信評等問題

二、美國和中國貨幣供給額調整二、美國和中國貨幣供給額調整

資料參考：啟富達國際股份有限公司



歐盟將出面協助解決

新聞重點

歐央行行長特里謝：

新聞重點

將與歐盟委員會共同監控希臘債務措施

資料參考：啟富達國際股份有限公司



美國經濟好轉，做出升息前準備

新聞重點

美 調升銀行重貼現率 / 個百分點至 %

新聞重點

美Fed調升銀行重貼現率1/4個百分點至0.75%

資料參考：啟富達國際股份有限公司



中國亦做出升息前的準備

新聞重點

央行再次上調存款準備金率

新聞重點

央行再次上調存款準備金率

點評:放貸偏快上調并不意外點評:放貸偏快上調并不意外

資料參考：啟富達國際股份有限公司



資訊總結資訊總結
• 近期因歐洲債信危機暫時化解，全球股市近期因歐洲債信危機暫時化解 全球股市

大都上漲，唯亞洲與歐洲因債信問題下跌
。

• 上週FED調升重貼現率，此一表示FED對經
濟復甦深具信心，將寬鬆貨幣政策轉為中濟復甦深具信心，將寬鬆貨幣政策轉為中
性，對股市屬長多，短線上股市將可能加
劇震盪。劇震盪。

• 目前全球主要國指數反彈至季線附近，可
先觀察較強勢的美股和原物料是否突破季先觀察較強勢的美股和原物料是否突破季
線，展開回升行情，才有機會帶領其他股
市向上表態市向上表態。

資料參考：啟富達國際股份有限公司



國際股市觀察重點國際股市觀察重點

• G2貨幣政策動向(中國和美國)G2貨幣政策動向(中國和美國)

• 歐元區債信評等問題歐元區債信評等問題

• 美元指數/VIX(恐慌指數)美元指數/VIX(恐慌指數)

資料參考：啟富達國際股份有限公司



2010Q2的投資建議2010Q2的投資建議

一一、

近來公布的經濟數據大多還是
有利於股市長多 唯經過09年有利於股市長多，唯經過09年
大漲後，如今已來到高點，市大漲後，如今已來到高點，市
場上自然震盪加劇，建議做好
資產配置。



二、二、

全球基金經理人對於 升息時點 預期在全球基金經理人對於FED升息時點，預期在
2011年前不會升息比例明顯提高，此預測
將有機會使全球股市再度向上，區域配置
新興股市依舊為全球經理人最受歡迎的投新興股市依舊為全球經理人最受歡迎的投
資區域，類股看法方面，由於市場風險趨
避意識提高 偏向景氣防禦型類股 看好避意識提高，偏向景氣防禦型類股，看好
度增溫。



三、三、

技術面方面，前波受到歐洲債
信評等危機 股市回檔修正信評等危機，股市回檔修正，
近日的各主要國的指數上漲仍近日的各主要國的指數上漲仍
以反彈視之，待站回季線之上
再行逢低買進。



歐元指數受債信危機影響走空歐元指數受債信危機影響走空



德國亦出現反彈德國亦出現反彈



法國亦有反彈法國亦有反彈



英國也有反彈英國也有反彈



巴西亦有反彈巴西亦有反彈



香港也有反彈香港也有反彈



俄羅斯呈現空方走勢俄羅斯呈現空方走勢



金蟲指數呈現空方走勢金蟲指數呈現空方走勢



股市的漲跌是一致的股市的漲跌是一致的
只有幅度大小不同而已只有幅度大小不同而已



感謝李建平老師及趙靜芬老師
無私的分享與指導

祝大家投資順心如意
新年快樂

第七組報告


