
據基金市場策略員表示，SET指數
上周初期受到埃及發生暴亂及本地區
通貨膨脹問題的衝擊，然而得益於外
資回流，上周終場收於984.78點，比
前1周略微上升0.3%，目前SET指數仍
低於1,000點大關。

雖然指數由今年高位以超過6%跌
幅，居於今年高位跌幅榜前列，但短
期大盤還會受泰柬邊境問題、以及埃
及緊張局勢的影響，由於泰股去年大
漲41%，在可能出現出貨獲利盤心態
下，泰股基金還會受壓一段日子。

比如佔近一年榜首的JF泰國基金，
主要透過投資業務重點在泰國的上市
公司股票，以達到長期資本增值。上
述基金在2008、2009和2010年表現分
別為-51.21%、86.48%及69.01%，其資
產分布為95.6%股票、2.7%其他及
1.7%現金，而平均市盈率和標準差為
10.59倍及36.3%。

JF泰國基金的行業比重為29.32%金

融服務、24.38%能源、21.23%工業用
品、9.72%消費用品、8.32%商業服
務、2.2%電訊、1.8%消費服務、
1.65%公用及1.38%傳媒。至於該基金
的三大資產比重為10 . 0 8%S i am
Cement、9.95%PTT Public Company
Ltd.及6.96%Siam Commercial New
York Life Insurance Public Co Ltd。

雖然泰國銀行自去年下半年開始加
息，去年全年累計加息75個基點，但

由於泰國經濟去年好轉，加值稅收入
年比增長15.5%，生產指數也提高突
破100點。

行業信心預測指數下跌
然而中小企業信心指數上月升至55

後，針對今後3個月的信心預測指
數，貿易及服務業經營者信心指數將
從56.8下滑至52.9，所有行業的信心預
測指數均下跌。
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澳元上周顯著受制於1.0200美元附近阻力後，其走勢已於本周
持續趨於偏弱，在跌穿1.0100美元水平後，更一度於本周四反覆
下滑至1.0030美元附近的1周多低位。由於澳元在去年下半年的強
勁升勢，主要是受惠於澳洲央行去年的連串升息活動所引致，但
隨㠥澳洲央行於去年11月3日上調澳元利率後，澳洲央行已開始
暫停其升息步伐，再加上澳洲近期又出現嚴重洪災，因此不排除
澳洲央行將會推遲至今年第3季才會進一步緊縮其貨幣政策，該
些情況亦是導致澳元近日未能持穩於1.01美元水平的原因之一。
所以預期澳元將會續有反覆下調空間。

雖然澳洲公佈1月份增加了2.4萬個就業職位，而且該數據亦好於
市場預期，但由於澳洲在1月份卻反而減少了8,000個全職的職位，
該情況除了是反映澳洲的經濟將可能有逐漸放緩的傾向之外，連
帶澳元匯價亦輕易失守1.0100美元水平。此外，歐元匯價於本周四
的顯著回落，亦已對商品貨幣的表現構成進一步的負面影響，這
亦略為不利澳元的短期表現。受到澳元兌紐元交叉匯價於本周持
續偏弱的影響下，預料澳元兌美元將反覆走低至99.30美仙水平。

現貨金價在經過本周初段的反彈後，其反彈幅度已暫時受制於
1,367美元附近阻力，並且更一度於周四時段反覆走低至1,356美
元附近。在受到美元已略為有所反彈的影響下，預料現貨金價將
暫時徘徊於1,340至1,370美元之間。

人民銀行加息後，商品價格下跌，拖累資源股走低，港股亦大
瀉，惟金價回勇，執筆時每盎斯造1,361美元，銀價更重上30美元
水平，氣勢如虹。

黃金一直被視為資金避難所，未來更可能增添一項功能，就是
作 為 交 易 結 算 所 的 抵 押 品 。 據 了 解 ， 獨 立 金 融 結 算 所
LCH.Clearnet正深入考慮接納黃金為抵押品，以代替國際金融市
場部分資產類別及衍生工具的孖展金。

內地這次加息周期始於去年10月，連同最近一次，人行於不足4
個月內已加息三次，以速度計，是15年來最進取的收緊銀根行動。

眾所周知，中央視控制物價為今年重中之重。然而，除了嚴防
通脹外，樓價過快上升引發資產泡沫，亦是領導人心中的「大
害」。人行此番實行差別性加息措施，在政策目標上大有針對房
地產之意。人行春節加息後，市場估計年內利率上調陸續有來，
值得注意的是，2月8日央行宣布調高利率翌日，遠期不交收合約
反映人民幣兌美元有加快升值㢌象。

在2007年的加息周期中，內地是以匯率配合利率雙管齊下控制
通脹的。G20本月稍後將在巴西舉行峰會，美國先「鼓勵」東道
主巴西在人民幣問題上配合華府向北京施壓，加上台灣、韓國、
印尼等亞洲新興經濟體最近為壓抑通脹紛紛加息，其貨幣相對人
民幣㠥實升了不少。中國在這次G20峰會上看來難逃腹背受敵，
人行加息後，市場下一個焦點，離不開人民幣。
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經濟放緩澳元添沽壓
馮　強金匯動向

中國利率匯率成焦點
金榮財富管理首席基金經理 史理生漫步黃金路

美國聯邦儲備委員會(FED)主席伯南克周三向國會
表示，就算在理想環境下，推動失業率回落至正常
水平也需要花上好幾年的時間。伯南克的言論顯
示，在持續的低通貨膨脹環境下，即使就業僅會溫和
增長，他對2011年經濟增長前景也持樂觀態度。伯
南克的講話暗示，FED將在今年夏季前完成規模
6,000億美元的國債購買計劃，而且不打算推出更多
刺激舉措。當前FED正試圖通過實施第二輪定量寬
鬆措施刺激經濟增長，為就業市場提供更多支持。

伯南克認為，美國國內生產總值(GDP)增速需要達
到2.5%，才能創造出吸收新增就業人員所需要的經
濟活動水平。美國去年第四季度GDP折合成年率增
長3.2%。在經濟保持這一增速的前提下，推動失業
率從當前的9%回落至FED認可的5%-6%的正常水平
將需要十年時間。伯南克稱，假設GDP平均增速達
到4.5%，失業率回歸正常水平也需要3-4年時間。不
過，與過去一樣，伯南克警告稱，FED必須在失業
率回歸適宜水平之前就開始收緊政策，以免造成經
濟過熱。在FED看來，未來很長一段時間內經濟仍
將需要支持，但考慮到當前刺激措施具有的爭議性

以及對經濟產生的影響尚不明朗，FED很可能會按
計劃終止第二輪定量寬鬆措施。之後，FED將不得
不以一種更加被動的方式為經濟提供支持，如在很
長時間內維持低利率。

SPDR基金持金量再度下滑
倫敦黃金周三衝高回落，美國聯儲局主席伯南克

表示，未計劃撤走公債購買計劃，暗示不會很快升
息；其言論拖累美元下跌，促使金價升見1,366美元
水平，但未能升破周二高位1,367.80美元，金價其後
一度回挫至1,358美元水平。全球最大的黃金上市交
易基金SPDR Gold Trust的持金量再次下滑，截至2
月9日降至1226.436噸。

圖表走勢分析，黃金在一月份錄得約115美元之跌
幅，計算其50%反彈水平為1,366美元，而在過去兩
日金價正受制於此區。RSI指標見回調跡象，金價
當前有機會向下回探25天平均線1,353以至1,350美元
關口，若可守穩此區則傾向爭持上落發展。上方突
破1367將見升勢進一步延展，其後目標可看至50天
平均線1,372.50及1,381美元，較大之上試目標則會指

向一月中旬高位1,391美元水平。至於下方則是1,350
美元為關鍵，並且為9天平均線位置，破位將要對金
價轉弱保持高度警戒。此輪升幅之38.2%及50%之回
吐幅度為1,345及1,338美元。

白銀宜待調整再行入市
倫敦白銀周三升見至30.50水平，但尾盤回挫，終

止了連續四日升市。1月28日銀價曾低見26.38美
元，至昨日升幅已達4.12美元，即9個交易日累計已
揚升近15.6%。RSI及STC指標均已走入超買區域，
再看一月高位為31.22美元，因此銀價目前於接近位
置要格外留神，而昨日銀價觸高後回挫，亦是一個
警戒訊號，縱使未必是急跌猛挫，亦宜待其作適度
調整後才再行入市。較近阻力預估為30.71美元；之
後可突破31.22，擴展目標可至31.88美元。至於下方
支撐預計在29.71，9天平均線29.19美元，未有守穩
銀價跌勢將加劇。黃金比率計算，38.2%及50%回調
水準為28.93及28.44美元。

泰股基金高處不勝寒

英皇金融集團總裁黃美斯金匯出擊

金價短期承壓走軟

進入2011年，受惠於熱錢推

動，泰股大盤SET指數於1月初

來到今年的1,056點高位。不過

市場擔心通脹升溫，在泰國銀

行於上月12日上調基準利率25

個基點至2.25厘後，上述指數

不僅兩度未能突破1,030點，其

後泰股在上月25日更出現15個

月最大跌幅，拖累泰股基金今

年來以平均7.5%跌幅，居基金

跌幅榜前列。基於泰股仍有高

處不勝寒之感，相關基金暫難

樂觀。 ■梁亨

投資投資 攻 略

▼金匯錦囊
澳元：澳元將反覆走低至99.30美仙水平。
金價：現貨金價將徘徊於1,340至1,370美元。

泰股基金回報表現
基金 今年以來 近一年

JF泰國基金 -8.40% 67.33%

富達泰國基金 A -7.13% 60.86%

東方匯理泰國基金 C  ACC -6.52% 60.50%

德盛泰國基金 A Dist -10.31% 58.00%

保誠泰國股票基金A Acc -6.13% 55.41% 

匯豐泰國股票基金AD -6.43% 50.16%

鄧普頓泰國基金A  ACC $ -7.18% 46.61%

▼今日重要經濟數據公佈
22:55 美國2月路透/密西根大學消費信心指數初

值，預測75.0，前值74.2
美 國 2 月 現 況 指 數 初 值 ， 預 測 ， 預 測
83.5，前值81.8
美國2月預期指數初值，預測71.3，前值
69.3


