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世界銀行17日最新報告指出，2025年之前，
新興國家經濟成長將可維持4.7%的成長率，遠
高於已開發國家的2.3%。且巴西、中國、印
度、印尼、韓國以及俄羅斯等六國在2025年將
佔全球經濟成長貢獻的一半。顯示新興市場在
全球發展的地位與日俱增。此外，開發中國家
貿易比重從1995年的30%，到2010年預估躍升
至45%，未來比重將持續上調，國際貿易讓新
興市場國家更加富有，資本的流入加快各國經
濟建設的腳步。

經濟成長將逐漸改變新興市場的經濟形態，
許多以製造業外銷為主的國家成長重心將轉向
內需市場，世銀預測，中國消費佔經濟比重將
在2025年由目前的41%提升至55%，與大部分
已開發國家相當。此外，新興經濟體企業於創
新研究領域的快速成長，將取代許多已開發國
家企業，從原本的次級企業躍升成為未來各產
業的主要角色。

隨㠥經濟地位的提升也將吸引更多的投資進
駐新興經濟體國家。中國、印度將持續五年經
建計劃，巴西也將在2014年舉辦世足、2016年
舉辦奧運，內需建設需求也將持續帶動經濟成
長，而以科技產品外銷為主的韓國、台灣市場
也將持續受惠於全球經濟復甦對於消費品的需
求增長。

此外，新興市場除經濟議題之外，近期也有
政治利多的增持，2012年泰國、俄羅斯以及墨
西哥、秘魯等拉丁美洲國家相繼在2011－2012
年亦有大選題材發酵，瑞士寶盛全球新興市場
股票基金經理人Andrzej Blachut表示，全球新興
市場在政策利多的加持下表現可望脫穎而出。

市盈率偏低具投資吸引力
Andrzej Blachut認為，雖然年初至今許多新興

市場遭受通脹問題困擾，表現落後歐美等已開
發國家，但隨㠥市場預期通貨膨脹將於年中觸
頂，新興市場的投資機會也慢慢浮現。Andrzej
Blachut進一步表示，以市場估值來看，在經過
近期的修正之後，MSCI新興市場整體P/ E約
為12.47，大幅低於MSCI全球指數的14.58及美
國S&P500的15.16，具有相當的投資吸引力，且
據EPFR調查，近期資金也逐漸轉向投資新興市
場。在歐美國家債務高築的環境下，新興市場
未來成長將持續勝出，投資人可趁近期股市修
正時期多加注意新興市場投資標的，以分批入
市的方式參與相關投資。

國際經濟地位提升■
■資金轉向新興市場

康和投資顧問基金透視

歐元兌美元匯價本周初在1.4048附近獲
得較大支持後，已逐漸往上作出反彈，
在先後重上1.41以及1.42水平後，更一度
於周五時段反覆走高至1.4345附近的1周
多高位。雖然歐元兌美元已經歷一整周
以來的反彈，但其反彈速度卻依然頗為
緩慢，這除了是反映投資者現時對過於
推高歐元仍抱有一定戒心之外，該情況
亦將略為不利於歐元兌美元的短期表
現。

央行加息步伐料放緩
由於歐洲央行於上月作出升息行動以

壓抑通脹之後，歐元對美元的息差優勢
已持續反映在歐元兌美元於早前的升幅
上，所以當近期油價以及其他商品價格
已明顯有所回落後，歐洲央行可能不會
急於進一步緊縮其貨幣政策，故此在部
分投資者已認為歐洲央行將會傾向推遲
其升息步伐的影響下，不排除歐元兌美
元於本周的反彈走勢可能僅是屬於短

暫，因此預期歐元兌美元匯價將會續有
反覆下調空間。

另一方面，歐元區財長在通過對葡萄
牙的救助方案後，歐盟將聯同國際貨幣
基金會在往後的3年間向葡萄牙提供780
億歐元的貸款援助，該消息亦是有助歐
元兌美元匯價於近日得以有所反彈的原
因之一。但隨㠥現時市場焦點已持續落
在希臘仍可能出現債務重組的影響下，
再加上歐盟內部之間對該問題的解決仍
存在頗大分歧，因此當希臘的債務問題
仍可能出現不利於歐元表現的變數下，
市場將會繼續傾向逢高沽出歐元，這除
了是令歐元兌美元匯價暫時將不容易往
上作出較大幅的反彈之外，該情況亦將
對歐元形成進一步的下調壓力。由於投
資者仍在等候㠥歐盟以及國際貨幣基金
會對希臘債務問題的全面分析結果，所
以在該項分析完成之前，歐元兌美元的
回吐幅度將可能會繼續趨於擴大，而歐
元兌美元於近日的反彈明顯未能企穩於

1.43水平，亦已反映出這個狀況。
由於歐元兌瑞郎交叉匯價在近日的反

彈已是持續受制於1.2640至1.2645水平之
間的阻力，該情況亦將令市場氣氛進一
步不利於歐元。在歐元兌日圓交叉盤可
能掉頭回軟的影響下，預料歐元兌美元
將反覆跌穿1.4100水平。

澳元後市料回試1.055
澳元匯價本周初段在1.0505至1.0510美

元之間獲得較大支持後，已逐漸往上作
出反彈，在向上衝破1.0600美元水平後，
更一度於周五時段反覆走高至1.0700美元
附近的1周高位。雖然油價以及金價於本
周的回穩已引致商品貨幣略為向上作出
反彈，但由於商品價格於近日的反彈依
然不顯著，該情況將可能不利於商品貨
幣於稍後的表現，再加上澳元兌日圓交
叉匯價於本周的升勢已受制於87.50附近
阻力，這亦對澳元形成一定的回吐壓
力，故此預料澳元匯價將反覆回軟至

1.0550美元水平。

沽壓未消 金價續調整
周四紐約商品期貨交易所6月期金收報

1,492.40美元，較上日下跌3.40美元。現貨
金價本周在持穩於1,470美元之上後，曾
逐漸往上作出反彈，但由於其反彈幅度依
然是受制於1,504美元附近阻力，再加上
美元匯價現時又略為回穩，故此預料現貨
金價將會反覆回落至1,480美元水平。

馮強金匯動向

儘管美聯儲局的量化寬鬆貨幣政策即將結束，然而貨幣氾
濫導致通脹逐漸在全球蔓延，而與民生需求息息相關的食物
價格的調整速度較快，讓各國股、匯市表現已開始明顯差異
化。

行業受惠市場資金寬鬆
雖然亞洲各國央行在調升利率上明顯較前次循環來得積

極，但目前各國多數仍處於實質負利率下，就算未來利率仍
有調升空間，幅度將按通脹情況調控，短期對於目前寬鬆的
資金環境不會有太大影響。受惠於市場資金寬鬆，也將有利
亞洲內需市場的發展。

比如佔近三個月榜首的JF亞洲內需主題基金，主要是透過
投資日本、澳洲、新西蘭以外的亞洲市場內需經濟體系有關
公司股票，以達致長遠資本增值目標。該基金在2008、2009
和2010年表現分別為-55.89%、66.32%及16.45%，而資產百分
比為96.63%股票、5.17% 其他及-1.8% 現金，其平均市盈率
和標準差為18.31倍及32.62%。

JF亞洲內需主題基金的地區分佈為62.11%新興亞洲、
37.01%已發展亞洲及0.88%拉丁美洲，而資產行業比重為
21.71%周期性消費、17.24%金融服務、15.49%工業、9.83%基

本物料、8.3%房地產、7.27%防守性消費、3.72%健康護理、
3.12%科技及1.2%公用。至於上述基金的三大資產比重股票
為3.03% 平保、2.65% Mundra Port and Special Economic Zone
Ltd.及2.62% Housing Development Finance Corporation Ltd.。

中國消費力不斷提升
以亞洲最大經濟體的中國為例，據國家統計局的公佈，第

一季消費對GDP的貢獻率為60.3%，拉動GDP增長5.9%，一
些與內需消費相關公司的第一季報業績增長明顯或者超預期
的股票依然有不錯的表現。

但是由於人行回收流動性與控制通脹的決心，目前內需消
費股的估值有所下降，由於人均收入水平提升趨勢確定，居
民消費能力會不斷提升，市場發展空間會讓行業股價進一步
受益。
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從世界工廠轉變為內需重鎮，

中國消費熱潮已點亮亞洲內需投

資的黃金期。不過，在經濟轉型

的大背景下，內需消費是經濟發

展的一把雙刃劍，擴大內需成功

與否，對亞洲各國經濟發展增長

模式有㠥深遠意義，而現階段收

集那些受惠於內需增長的行業中

的優質上市公司或相關基金建

倉，將可分享行業股增長帶來的

投資收益。 ■梁亨

投資投資 攻 略

金匯錦囊
歐元：歐元兌美元將反覆跌穿1.4100水

平。

澳元：澳元將反覆回軟至1.0550美元水
平。

金價：現貨金價將反覆走低至1480美元
水平。

亞洲內需基金看高一線
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(國際頻道) 鳳凰衛視中文台無翡翠台 亞視本港台

無劇集台

無明珠台 亞視國際台

6:00 北京國際桌球邀請賽
7:30 體育王
8:00 NBA Live

10:30 體育王
11:00 美國花樣滑冰匯演系列
12:00 北京國際桌球邀請賽
1:30 體育王
2:00 世界盃體操賽 -科特布斯
3:00 韋伯盃保齡球賽
4:00 美國游泳錦標賽
5:00 體育王
5:30 美國花樣滑冰匯演系列
6:30 北京國際桌球邀請賽
8:00 NBA Zone

10:00 體育王
10:30 美國花樣滑冰匯演系列
11:30 協會盃網球賽

準決賽精華
12:30 世界盃體操賽 -科特布斯
2:00 美國花樣滑冰匯演系列
3:00 協會盃網球賽

準決賽精華
4:00『香港運動員就業及

教育計劃』
4:30 北京國際桌球邀請賽

有線電影1台

今日電視節目表

9:00 熊貓人
10:00 老千
11:05 偷心大聖P.S.男
12:00 真我霓裳
1:00 熊貓人
1:45 老千
3:00 Bad Boy 
5:30 仁醫2 
6:15 黃金之豚
7:15 犀利人妻
9:00 Bad Boy 

11:30 仁醫2 
12:15 黃金之豚
1:15 犀利人妻
3:00 Bad Boy 
5:30 仁醫2

(節目內容如有更改，以電視台臨時公佈為準。) (星期六)2011年5月21日

有線體育台

J2數碼頻道

9:00 Music Station  
10:00 螢之光
10:50 型宅族
11:00 闖關孖寶
12:00 設計高人
12:30 Big Boys Club 
1:00 不良仔與四眼妹
2:15 360。C音樂無邊
3:05 天才衝衝衝
5:00 星光傳奇賽
7:00 娛樂新聞報道
8:00 廣州闖蕩
8:30 姊妹淘
9:35 Q10  

10:35 花邊教主IV  
11:30 你還可愛麼
11:50 小涼宮
12:00 吸血鬼騎士Guilty  
12:30 Music Station  
2:25 星光傳奇賽
4:20 姊妹淘
5:20 小涼宮

9:20 一套導視
9:23 山間鈴響馬幫來

10:12 一套導視
10:15 山間鈴響馬幫來
11:06 山間鈴響馬幫來
11:55 一套導視
12:00 新聞30分
12:30 一套導視
12:35 今日說法
1:07 一套導視
1:10 分秒必爭
2:04 一套導視
2:08 幸福來敲門
3:00 幸福來敲門
3:51 幸福密碼
4:40 一套導視
4:45 第一動畫樂園
5:57 一套導視
6:02 尋寶
6:56 一套導視
7:00 新聞聯播
7:31 天氣預報
7:38 焦點訪談
7:58 中國1921
8:49 中國1921
9:37 精彩一刻

10:00 晚間新聞
10:23 一套導視
10:28 待定
11:20 待定
12:14 動物世界
12:46 一套導視
12:51 今日說法
1:25 尋寶
2:15 一套導視
2:16 分秒必爭
3:06 一套導視
3:08 看見
3:38 動物世界
4:08 正大綜藝
4:58 今日說法
5:26 人與自然
5:56 一套導視

中央電視台-1
(數碼頻道)

亞洲內需基金回報表現
基金 近三個月 近一年

JF亞洲內需主題基金 10.94% 26.44%

東方匯理新興市場內需基金C Acc 6.53% 20.44%


