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美國聯邦儲備理事會(FED)周三調低美國經濟增
長預期，但並未暗示出台進一步扶持經濟的舉
措，稱經濟復甦在步入2012年時應會逐步加速。
美聯儲主席伯南克指出，商品價格高企等拖累美
國經濟的一些因素應是短暫的，但警告部分疲軟
領域會長期存在。

美聯儲維持官方利率在接近零的歷史低位水
平，伯南克暗示，美聯儲將在今年年底前或更長
時間內維持現有利率水平。美聯儲估計，今年美國
經濟增長2.7%-2.9%，低於4月預估的3.1%-3.3%。
美聯儲預料2012年經濟增長3.3%-3.7%，亦低於上
次預估。美聯儲在聲明稿中表示，商品價格跳漲和
日本地震導致的供應鏈中斷已給成長帶來壓力，
並且推升了物價，但這些因素應該會逐漸消散。

低利率持續 提振美元
美聯儲證實其在將6月底結束6,000億美元的買

債計劃，並重申將持續把回籠本金進行再投資。
在下周第二輪量化寬鬆政策(QE2)結束時，美聯儲
將已向經濟體挹注約2.3兆美元。美聯儲沒有暗示
要進一步放寬政策，聲明稿整體而言令那些冀望
更多悲觀言論的投資者大失所望，因此美元回

漲。
倫敦黃金本周先升後回，周二高位曾觸及一個

多月高位1,557.75美元，但在美國議息會後則回吐
即日漲幅，至周四返回1,540下方水平。美聯儲下
調美國經濟成長預估，重申維持異常低利率一段
長時間。聯儲主席伯南克沒有給出更長時間內提
供貨幣政策支持的暗示，提振美元。

至於英鎊計價的金價刷新紀錄高點969.66，英國
央行公佈的會議記錄顯示，英國貨幣政策委員會
(MPC)認為經濟成長前景已走弱，部分委員提出了
未來量化寬鬆政策的可能性，促使英鎊下挫至三個
月低位。此外，澳元計價的黃金最高升至1474.37澳
元，為去年7月初以來最高；歐元計價的黃金上漲
至1,086.98，接近於上月的紀錄高位1,088.11。受疲
軟美國經濟數據和投資者擔憂歐洲主權債務提振，
金價自6月13日以來已上漲了2.5%。希臘危機仍未
得到解決，美國債務上限和財政赤字問題仍在，令
黃金成為貶值的紙幣的替代品。

金價在5月2日升至1,575.79美元的紀錄高位後，
則持續處於波幅收窄的進程中，至周三終見突破
三角形態頂部，配合平均線以RSI、STC的上揚，
金價仍有望維持上升走向，較近阻力1,555美元，

之後上望目標將看至1,565及1,575.70美元的紀錄高
位。支持位則以目前三角頂部位置1,544美元作參
考，進一步則以9天平均線1,535美元為較近支
撐，未有跌破金價仍見持穩運行。下一級支撐預
估為1,530美元。另外，上周金價兩日守穩之50天
平均線將屬關鍵，由3月至今持續守穩㠥此區之
上，故若然終見失守，可預料技術面將會出現明
顯轉弱，目前50天線處於1,519美元水平。

建議策略：1,544美元賣出黃金，1,558美元止
損，目標1,530及1,522美元。

歐可換股債基金機會浮現

英皇金融集團總裁 黃美斯金匯出擊

據基金經理表示，近月股市依然持續震盪，由於可
換股債具有債券特性，能獲得相對穩定的回報，借助
股債雙重特性，可換股債券基金不僅在上周顯示出了
抗跌特性，在近一個月期間，歐洲的股票基金和可換
股債券基金期間平均跌幅分別為5.16%及3.11% 。

抗跌特性 吸引資金垂青
而從標普確認其對葡萄牙國有的基金權重股

Parpublica「AA-」 長期發行人信用評級來看，短期歐
債問題有望受控；此外，另一權重股Vedanta受惠金
屬價格和對商品需求增加，截至今年3月底的財年利
潤增加28%，息稅折舊攤銷前利潤增加55%至36.7億
美元，末期股息增加18%。

比如百利達歐洲可換股債券基金，主要透過投資位
於歐洲地區公司或主要業務來自歐洲的公司可換股債
券，以達致中期資產增值。上述基金在2008、2009和
2010年表現分別-32.28%、35.628%及1.03%；其標準
差為24.42%；而資產百分比為68.07%其他、18.65%現
金及13.28%債券。

百利達歐洲可換股債券基金的資產行業比重為

22.25%能源、16.36%金融服務、13.8%工業、12,12%
資訊科技、11.71%非日常性消費、10.54%物料、8.1%
其它及5.13%日常性消費；而資產信貸評級為34.79%
未予評級、14.03%BBB-級、12.12%CCC-級、
11.79%BB級、10.86%A級、6.13%BB+級、5.62%AAA
級、4.39%BBB+級、2.53%AA級、1.83%B級、
1.56%BB-級、1.45%B+級、1.35%BBB級、0.93%B-級
及0.34%A-級。至於該基金三大投資比重(收益)為
5,47%Vedanta Resources、4.7%Capgemini SA CV及
4.5%Parpublica 5.25% 10-2809。

雖然成熟國家財政結構脆弱、部分新興市場地緣風
險、高原材料價格帶動通貨膨脹壓力等不確定因素衝
擊，但是全球經濟復甦確立，股市在市場震盪中前
行，可換股債成為投資風險資產最佳的選擇。

QE3無期 金價短線受壓

先是歐盟各國未能就第二輪援

助希臘方案的關鍵細節達成一

致，緊接㠥標普對希臘實施降

級，穆迪則對持有大量希臘債券

的法國銀行業發出降級警告，拖

累英國除外的歐洲大型股票基金

近一個月周平均下跌了4.56%，

然而歐洲可換股債券基金期間僅

平均下跌了3.4%。有分析認為，

現階段收集可換股債基金建倉，

可掌握其股票特性，並分享股價

向好帶來的收益。 ■梁亨

投資投資 攻 略

歐元區成員國財長周一決定，歐洲穩定機制（European Stability
Mechanism，簡稱ESM）這個歐元區常設拯救系統將不會享有優
先債權人的地位，就是取得進展的一小步。

在償還債務的優先次序上，讓ESM這個大債主排在僅次於國際
貨幣基金組織（IMF）之後的位置，實屬錯誤。政策制訂者應該
預見得到，這會減低私人投資者購買主權債券的意慾：他們只能
待ESM獲得賠償後，瓜分餘款作為補償。歐元區明智地轉㢇，堪
稱是「識時務者」。

有關措施僅適用於希臘、愛爾蘭及葡萄牙，問題在於此舉能否
協助她們重返金融市場。愛爾蘭財長努南 ( Noonan）對此充滿信
心；都柏林政府表示，計劃在2012年第三季再度「測試」債券市
場的反應。除非未來數月傳來其他許多利好消息，否則愛爾蘭難
以挽回投資者的信心。

ESM的新發展有兩個問題，首先，它對希臘幾乎毫無幫助。的
而且確，希臘未來多年或需一直倚賴外來緊急融資度日。

第二個問題較為嚴重：一旦出現主權違約，歐洲納稅人（亦即
是ESM的最終付款者）如今在索償的先後次序上，跟普通私人投
資者無異。這很可能會激起民眾的反應，或增添ESM新架構通過
的難度。

ESM的決定或有助吸引人私人買家，不過，若要真正協助財困
的歐元區成員，機制必須同時提供條件寬鬆的融資。

網址︰www.upway18.com

歐洲傾力挽投資者信心
金榮財富管理首席基金經理 史理生漫步黃金路

加元匯價上周在0.9898附近獲得較大支持後，其走勢曾略為掉
頭偏強，在輕易向上衝破0.9800水平後，更一度於本周三反覆走
高至0.9700附近的1周高位。但隨㠥美國聯儲局主席伯南克的言
論已沒有推出新寬鬆措施傾向的影響下，市場已先行沽出歐元
以及商品貨幣獲利，因此加元匯價於現階段遂未能持續本周初
段的反彈，反而在部分投資者仍較為傾向逢高沽出加元的情況
下，預期加元匯價將會續有反覆下調空間。

另一方面，美國聯儲局在維持其貨幣政策不變後，卻將美國
今明兩年的經濟成長預測下調，因此市場在憂慮美國經濟的進
一步放緩將較為不利加國經濟表現的情況下，加元匯價遂遇到
一定的下調壓力。此外，受到美國經濟偏弱以及歐債危機還依
然是未有解決的影響下，紐約8月期油於本周四時段已一度反覆
下滑至每桶92美元水平才能暫時穩定下來。由於加元在過去6周
以來的走勢皆已是持續受制於0.96水平，所以不排除加元的走勢
將有逐漸下移的傾向，故此預料加元將反覆走低至0.9850水平。

受到美元有所反彈的影響下，8月期金在周三晚的升勢已受制
於1,559.30美元水平，再加上油價又處於偏弱表現，故此預料現
貨金價將反覆回軟至1,525美元水平。

油價走低 加元添沽壓
馮　強金匯動向

金匯錦囊
加元：加元將反覆走低至0.9850水平。

金價：現貨金價將反覆回軟至1,525美元水平。

歐洲可換股債基金回報表現
基金 近三個月 近一年

百利達歐洲可換股債券基金Classic Cap 1.40% 4.87%

東方匯理歐洲可轉換債券基金C ACC 1.11% 4.05%

歐洲大陸股票基金組別平均 2.53% 4.51%

6月24日重要經濟數據公布
20:30 美國5月扣除國防的耐用品訂單，預測:

+1.7%，前值: -3.8%
美國5月扣除運輸的耐用品訂單，預測:
+0.9%，前值: -1.6%
美國第1季度核心PCE物價指數，預測:
+1.4%，前值: +1.4%
美國第1季度個人消費開支(PCE)物價
指數，預測: +3.8%，前值: +3.8%
美國第1季度最終銷售，預測: +0.6%，
前值: +0.6%
美國第1季度實質國內生產總值(GDP)
環比年率，預測: +1.9%，前值: +1.8%
美國第1季度商業獲利，預測: -0.9%，
前值: -0.9%


