
美元兌日圓匯價本周在81.55附近獲得較大支持後，其走
勢已逐漸趨於偏強，在輕易向上衝破82.00水平後，更一度
於本周五反覆走高至82.65附近。由於美元兌日圓匯價在過
去兩個月以來的走勢明顯能持穩於81水平，再加上美國上
周初次申領失業救濟人數又下降至兩年半以來低點，因此
在部分投資者已是較為傾向逢低吸納美元兌日圓的情況
下，預期美元兌日圓匯價的升幅將會趨於擴大。

另一方面，現時市場的關注重點，已是落在美國於本周
五公布的2月份非農就業數據上，因此若果該數據一旦是
好於市場所預期，則美元兌日圓匯價將可能會輕易向上突
破83.00關位。此外，受到歐元匯價顯著轉強的影響下，
歐元兌日圓交叉匯價已從本周初的111.95水平急速攀升至
本周五115.50附近的5個月以來高位，這除了不利於日圓
匯價的表現之外，該情況亦將較為有助美元兌日圓的進一
步攀升。預料美元兌日圓將反覆走高至83.80水平。

歐元兌美元匯價本周初在1.3710附近獲得較大支持後，
其走勢已是逐漸趨於偏強，在先後向上衝破1.3800以及
1.3900水平後，更一度反覆走高至1.3975附近的4個月高
位。今次歐元兌美元匯價的升勢能進一步向上擴大至1.39
水平，主要是受到歐洲央行行長特里謝暗示將可能於4月
份有升息行動所引致，故此在市場迅速回補歐元兌美元空

倉盤的帶動下，歐元兌美元於本周四遂從1.3835水平急升
至1.3975水平。

息差因素支持 歐元走強
受到油價以及其他商品價格攀升的影響下，不排除歐洲

央行今年將會接連有升息行動出現，反而美國聯儲局主席
伯南克於本周依然發出不擔憂通脹風險的言論，已明顯與
歐洲央行的貨幣政策有所相反，故此在息差因素將會進一
步有利於歐元的情況下，歐元兌美元的升幅將可能會繼續
趨於擴大。

由於歐元利率將於下月有被調高的預期，已令歐元兌瑞
郎交叉匯價從1.27水平急速向上反彈至1.30水平，因此在
受到歐元兌瑞郎交叉盤掉頭反彈的影響下，歐元的市場氣
氛亦將會繼續趨於好轉，這亦有助歐元匯價於稍後的表
現。此外，除了歐元兌澳元以及歐元兌英鎊等交叉匯價亦
迅速回升之外，連帶歐元兌日圓交叉盤亦於本周五時段反
覆走高至115.40水平附近的4個月以來高位，該些情況已
反映出歐元的升勢頗為全面。故此受到歐元兌日圓交叉盤
走勢偏強的帶動下，預料歐元兌美元匯價將反覆走高至
1.4100水平。

周四紐約商品期貨交易所4月期金收報1,416.40美元，較

上日下跌21.30美元。現貨金價本周的升勢在明顯受制於
1,440美元附近阻力後，已迅速遇到獲利沽壓，而4月期金
更一度於周四晚反覆回軟至1,410.60美元水平。雖然現貨
金價於周五時段曾略為反彈，但由於其反彈幅度已受制於
1,420美元附近阻力，故此預料現貨金價將反覆回落至
1,405美元水平。
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2010年以來，全球逐漸步出金融海嘯陰霾，各
區域經濟漸露起色，而REITs市場亦跟㠥雨露均
霑。自去年起，全球房市已見回春，包括新興市
場及成熟國家景氣均見築底向上跡象，而各國經
濟振興措施更推升房市行情。展望今年，短線雖
因通脹問題及中東、北非政亂等不確定性，令市
場較為震盪，但回歸基本面來看，不論內需市
場、就業狀況、資金動能等均見好轉，加上各區
域房價指標持續回穩、租金上揚及併購活動積
極，預期不動產市場可望走景氣向上行情，2011
年REITs產業熱絡可期。

綜觀全球總體經濟狀況，各國零售銷售回歸溫
和成長、製造業持續擴張、就業市場改善、資金
回流等多方消息續傳，顯示全球景氣復甦態勢漸
趨明朗，有助REITs產業前景持續報佳音。

從就業市場觀察，全球已逐漸擺脫失業率直線
攀升之窘勢，隨各國政府經濟振興方案陸續發
酵，各區失業率初步出現見頂走平跡象，尤其新
興國家就業狀況相對佳，預期未來隨就業活動持
續改善、民眾薪資回溫，REITs市場買氣有望再
度提升，支撐房市多頭榮景。

資金動能部分，REITs市場流動性改善且資金
已逐步回流。以美國為例，目前REITs CDS

（Credit Default Swap，信用違約交換）已回穩至
金融海嘯前水平，雖然近期國際情勢震盪引發市
場資金挪移，但REITs CDS市場僅小幅反應，透
露出市場對其股價走勢依舊維持正面評價，整體
REITs產業趨勢向上依舊。

股利率料優於長期公債
另外，值得留意的是，今年美歐仍舊處於低利

環境，投資REITs的股利率可望優於長期公債，
吸引退休資金進駐，加上去年成熟國家不動產市
場表現較落後，今年上漲空間相對可期，因此年
初以來，美歐地區REITs相形吸金，市場表現亦
較趨活絡。就各區表現來看，年初迄今，以北美
上漲7.99%表現最佳、歐洲上漲6.92%次之、澳洲
上漲4.88%排名第三，而亞洲則略跌2.65%，表現
略為遜色。

整體來看，隨各國總經陸續報佳音，景氣向上
趨勢將愈形明確，尤其各區房價指標回穩、
REITs公司獲利持續好轉，預期今年REITs市場持
續看俏；唯需留意的是，近期因新興市場通脹增
溫及中東非動亂影響，令市場操作較偏向保守謹
慎，預計短期全球REITs走勢將呈區間震盪，但
中長期向上趨勢依舊，建議投資者可趁勢逢低布
局，掌握下一波REITs市場榮景。 （摘錄）
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英小型股基金行情看俏

馮　強金匯動向

據基金市場策略員表示，雖然英國去
年第4季度修正值季率萎縮0.6%，跌幅為
2009年第二季度以來最大，而受嚴寒天
氣等因素影響，截止1月份的3個月GDP
按月也下降0.1%，但另一方面，在公共
事業的工作機會同去年下降到一半之
餘，1月份工作機會增長16%是來自私營
企業的需求，表明英國就業市場正在以
越來越快的速度創造出新的工作機會。

受惠低利率環境持續
此外，英國的通脹也因油價、商品價

格上升而有升溫的跡象，但英倫銀行目
前最重要的仍是維持經濟增長與改善就
業市場的環境，因此短期之內貨幣政策
不會有太大的變動，因此憧憬當地小型
股股價還會受惠低利率的環境，現階段
不妨收集相關基金建倉。

比如Threadneedle英國較小公司基金，
主要透過投資於英國的小型公司，以達資

本增長的目標，而基金今年以來的漲幅較
日、歐、美等已發展經濟體的小公司基金
平均漲幅優勝。上述基金在2008、2009和
2010年表現分別為-53.56%、56.98%及
33.75%，其平均市盈率和標準差為7.88倍
及30.89%，而資產分佈為96.03%股票及
3.97%現金。

Threadneedle英國較小公司基金的行業
比重為23.42%工業用品、13.12%金融服
務、12.78%能源、9.16%消費服務、8.89%
商業服務、7.99%電腦軟件、7.49%健康護
理、7.29%消費用品、4.5%傳媒、4.22%電

訊及1.16%電腦硬件。至於該基金的三大
資產比重為3.21%Oxford Instruments Plc、
2.95%Elementis Plc及2.82%Immunodiagnostic
Systems Holdings Plc。

雖然去年全球股市歷經一波較大漲
幅，這主要是反映景氣谷底回升，以現
階段英國金融面穩定與超寬鬆貨幣政策
尚未退場下，中小型股除了受風險偏好
回升，與歐洲大型股相比，小型股多為
工業、能源、科技等景氣循環產業，有
望持續吸引資金流入，對相關基金具有
積極意義。

美元兌日圓可擴升勢

雖然2月份全球股市出現漲多整

固行情，然而市場對於歐美景氣復

甦樂觀，加上這些國家仍多處於低

利率環境，不僅令這些國家的大型

股受惠，小型股也跟隨衝高，比如

英國小型股票基金今年以來以平均

約6%漲幅，表現僅稍低於歐元區

大型股票基金同期平均約7%的漲

幅。受惠於資金持續流入，英小型

股基金後市行情仍值得看好。

■梁亨

英國小型股基金回報表現
基金 今年以來 近一年

Threadneedle 英國較小公司基金CL 1 5.88% 41.73%

日本中小型股票基金組別平均 4.19% 18.30%

美國小型股票基金組別平均 3.44% 31.22%

歐洲小型股票基金組別平均 1.87% 29.62%
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▼金匯錦囊
日圓：美元兌日圓將反覆走高至83.80水平。

歐元：歐元兌美元將反覆走高至1.4100水平。

金價：現貨金價將反覆回落至1,405美元水平。


