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據礦業股基金經理表示，今年以來基金多處於虧損狀
態，主要是市場將焦點放在與國際油價飆升的產業股以
及風險配置的避險股，但是比較明顯有避險概念的金礦
業股基金，礦業股基金今年以來的表現仍算中規中距。

新興國家都市化推升需求
去年全球主要大型礦業公司均有亮麗的獲利業績，隨

㠥全球景氣逐步復甦，工業物料股基金組別今年以來平
均表現已漸漸升溫。此外，新興國家都市化進程上，由
於都市人口創金融風暴以來新高，讓今年工業生產將保
持增長力道，有利工業用物料需求以及上游產業鏈企業
行情外，在基建上的投入對礦業和能源需求，也必然會
增加礦業股的投資吸引力。

比如貝萊德世界礦業基金主要是透過不少於70%資產
投資於基本金屬或工業用礦的公司股票，以達致提高總
回報為目標。上述基金在2008、2009和2010年表現分別
為-64.12%、103.89%及29.17%，而資產比重為93.57%股
票、3.74%其他、2%債券及0.69%現金，而平均市盈率
和標準差為7.39倍及41.73。

貝萊德世界礦業基金的地區分布為29.79%英國、
23.54%北美、16.74%拉丁美洲、11.62%非洲、11.13%大

洋洲、3.52%新興亞洲、2.67%歐元區、0.93%新興歐洲
及0.06%已發展亞洲，而資產行業比重為94.19%工業用
品及5.81%能源。至於基金的三大資產比重為9.56%Rio
Tinto PLC、8.45%BHP Billiton PLC及6.74%Teck
Resources Ltd Subordinate Voting Share。

此外，據普華永道的礦業報告，僅今年的一個半月
內，全球已公佈的礦業交易總額就達270億美元，其中
八成以上參與者的關注點是在黃金、鐵礦石、煤碳、
銅、化肥等方面。

報告並預計市場對礦業的覆蓋，由於全球對糧食安全
的考慮導致化肥需求增加，到傳統與非傳統油氣資源。
因此憧憬市場對礦業的關注會越來越多的人士，現階段
不妨收集相關基金建倉布局。

報紙周四援引歐洲央行(ECB)管理委員會委員兼
愛沙尼亞央行總裁Andres Lipstok報道稱，歐元區通
脹形勢令人擔憂，歐洲央行可能在4月的下次會議
上升息。Lipstok強調了歐洲央行在應對通脹問題中
的作用，並稱當前利率水平可能不足以對抗歐元區
國家通脹加劇的形勢。他補充道，如果商品價格升
勢終止，歐元區通脹率明年可能回落至2%下方。
歐洲央行的通脹率目標為低於但接近2%。央行總
裁特里謝3月初的言論震動市場，他說央行最早可
能在4月加息。本周一特里謝又明確表示，儘管日
本發生強震、海嘯和核危機，但這一訊息仍然是有
道理的。ECB幾位官員最近幾日也暗示加息，其中
包括歐洲央行執委會成員斯麥吉以及Jo z e f
Makuch。Lipstok稱，主權債務危機也不會妨礙央
行升息，因為身處困境國家的債務成本更多是受其
財政政策影響，政策利率的影響較小。

葡萄牙總理辭職添變數
葡萄牙議會否決最新節支計劃，總理蘇克拉迪辭

職。蘇克拉迪警告稱，議會否決節支計劃可能為國
家帶來嚴重後果。此舉令葡萄牙政局充滿變數。在
過去數月中，該國政府一直試圖讓越來越憂心忡忡

的投資者相信，政府有能力緩解公共財政狀況，並
免於步上希臘和愛爾蘭的後塵，尋求國際救助。這
次政治危機帶來了非常嚴重的後果，削弱了金融機
構和市場對葡萄牙的信心。投票結果公佈後，歐元
兌美元維持下試並跌破1.41水平；此前因擔憂葡萄
牙投票結果，以及歐元區救援基金推遲擴大規模，
歐元周三持續承壓走軟。

在葡萄牙議會投票前，歐元兌美元已從前一日觸
及的四個半月高位回落，之前未能升穿期權阻力位
1.4250美元區域。一份文件顯示，歐洲領導人將會
在6月決定如何擴大救助基金規模，而不是本周，
這增加了歐元的利空人氣。愛爾蘭政府公債收益率
飆升至歐元面世以來的高位，受累於有關本周稍晚
舉行的歐盟峰會是否會就放寬救助基金貸款條款達
成一致的不確定性。葡萄牙指標10年期公債收益率
周三升至7.83%，周二為7.68%，較德債利差擴大16
個基點至459個基點。許多分析師認為借貸成本超
過7%難以持續，並稱葡萄牙將必須訴求於歐元區
救助機制。信貸評級機構穆迪周四下調30間西班牙
銀行的高級債評級1或更多級別，西班牙銀行業前
景維持負面，消費也困擾歐元回落至1.4050水平。

圖表走勢所見，歐元兌美元近月之上升走勢，似

乎已漸見扭轉跡象，現階段將需關注歐元短期能否
持穩於10天平均線及上升通道底部之上，目前10天
線處於1.4050，上升趨向線則位於1.3910，並且交
疊㠥25天平均線，令此位之技術重要性更形深化，
若相繼失守，預示㠥歐元很大機會延展較大幅度之
調整。黃金比率計算，38.2%及50%之回檔位將分
別看至1.3935及1.3835，61.8%則為1.3740水平。預
計中期關鍵支撐將指向1.35關口。上方阻力首看
1.42水平，進一步為1.4250及去年11月高位1.4281；
而由08年7月高位延伸之下降趨向線則構造一個重
要阻力於1.43水平。

建議策略 :1.4180沽出歐元，1.4300止損，目標
1.4050及1.3950。

紐元上周在71美仙水平獲得顯著支持後，其走勢已掉頭趨於偏
強，在先後重上72及73美仙水平後，更一度於本周四時段反覆走
高至74.85美仙附近的3周高位。由於北非以及中東局勢的持續動
盪，已引致油價以及金價繼續處於反覆攀升的走勢，因此在受到
商品價格進一步上揚的影響下，連帶商品貨幣的走勢亦逐漸轉趨
偏強，所以不排除紐元匯價將會續有反覆上調空間。

另一方面，紐國公布去年第4季經濟增長0.2%後，該數據已顯示
紐國經濟已避免了連續兩季皆陷入萎縮的境況，再加上該數據亦
好於市場所預期，因此紐元的反彈幅度遂得以向上擴大至74.85美
仙水平。雖然葡萄牙未能通過緊縮的財政預算後，高負債的葡萄
牙將可能需要尋求歐盟救助，而且評級機構穆迪又於本周四下降
了30家西班牙銀行的評級，但歐元兌美元匯價於本周四守穩1.4050
附近主要支持位後，已一度迅速掉頭往上反彈至1.4135附近，這除
了是反映投資者於現階段仍傾向逢低吸納歐元之外，該情況亦顯
示市場氣氛現時仍頗為不利於美元的表現。所以在受惠於美元走
勢疲弱的狀況下，預料紐元將反覆走高至75.80美仙水平。

周三紐約商品期貨交易所4月期金收報1,438美元，較上日升
10.40美元。現貨金價於近日輕易向上衝破1,435美元附近阻力後，
其升勢已進一步趨於擴大，並且更一度於本周四時段反覆向上挨
近1,442美元水平。受到利比亞以及中東局勢依然動盪的影響下，
預料現貨金價將反覆向上衝破1,450美元水平。

馮　強金匯動向

北非及中東的暴亂、日本大地震及核洩恐慌，還有歐豬五國的債
務危機，金融市場近期的確經歷了波瀾壯闊的日子。投資者的恐慌
情緒曾達到極點，資金四竄避險，傳統上美元理應上升，事實卻不
然。

美匯指數自去年五月起便拾級而下，目前已回落到2009年底的約
75的水平。即使過去兩周市場瀰漫㠥高度的避險情緒，也阻擋不了
美元的跌勢。Credit Survey一項調查顯示，其外匯客戶差不多全線
看淡美元兌各主要貨幣；同時，根據美國商品期貨交易委員會
(CFTC)的數據，美元淨短倉正逼近歷史高位。

所謂「冰封三尺非一日之寒」，美元弱勢的原因眾多，例如雙赤
高企，就連最樂觀的人也不會相信這些狀況短期內能得到改善。對
美元打擊更大的莫過於自金融海嘯實施的量寬貨幣政策。高盛就預
期，息率接近零的局面將維持至2013年。正當其他央行(日本除外)
正陸續收緊銀根以抗衡日益嚴重的通脹，投資者正伺機沽空美元以
賺取日益擴闊的息差。

上面的一切只屬表象，筆者不相信聯儲局會對美元以至潛在的通
脹坐視不理，過弱和超低息的美元不利美國融資以債養債，歐洲央
行若在下月加息，聯儲局的超低息也許會提早結束以避免美元暴
跌。 網址︰www.upway18.com

美元弱勢或加速聯儲局加息

金榮財富管理首席基金經理

史理生
漫步黃金路 礦業基金可部署收集

英皇金融集團總裁 黃美斯金匯出擊

歐債危機再困擾歐元

商品市場上周初仍然受到日

本地震後的漣漪效應影響而備

受沽壓，其後隨㠥核問題有所

緩解，市場上周四出現戲劇性

變化，紐約和倫敦兩個市場油

價漲幅均接近4%，倫敦三個

月銅期貨上漲逾3%。有分析

指出，市場憧憬日本災後重

建，會對於大宗商品價格有明

顯的激勵作用外，而產業上游

的礦業股也值得關注，因此相

關基金可部署收集。 ■梁亨

▼金匯錦囊
紐元：紐元將反覆走高至75.80美仙水平。

金價：現貨金價將反覆向上衝破1450美元水平。

投資投資 攻 略

▼3月25日重要經濟數據公布
20:30 美國第4季度商業獲利修訂，預測:

+2.9%，前值: +0.2% 
美國第4季度核心個人消費支出(PCE)
物價指數，預測: +0.5%，前值: +0.5% 
美國第4季度個人消費支出(PCE)物價
指數，預測: +1.8%，前值: +1.8% 
美國第4季度最終銷售，預測: +6.7%，
前值: +6.7% 
美國第4季度實質國內生產總值(GDP)
隱性平減指數，預測: +0.4%，前值:
+0.4%；環比年率終值，預測: +2.9%，
前值: +2.8% 

數據佳 紐元挑戰0.758

礦業基金回報表現
基金 今年以來 近一年

景順金礦基金 C -5.79% -    

貝萊德世界礦業基金 A2 USD -7.15% 16.06%    

法興金礦股票基金 B -10.08% 19.87%    

工業物料股基金組別平均 0.20% 17.34%


