
B7 責任編輯：黎永毅 2011年7月14日(星期四) 投 資 理 財

美元兌日圓匯價上周受制於81.45附近阻力後，其
走勢已持續趨於偏弱，在先後跌穿80.00及79.00水平
後，更一度於本周三反覆下滑至78.50附近的差不多
4個月以來低位。由於美元兌日圓匯價在過去1個月
以來的反彈走勢皆依然是未能往上衝破位於81.40至
81.50水平之間的阻力，因此當美元兌日圓於本周二
輕易失守80.00關位後，該情況遂開始引發連串美元
兌日圓止蝕沽盤的出現，並且令美元兌日圓得以再
度向下觸及78.50水平。但因為投資者於現階段仍較
為憂慮美元兌日圓跌幅的過於擴大將會招致日本央
行的干預，故此美元兌日圓於周三僅是短暫跌穿
79.00水平後便已迅速掉頭往上反彈至79.50水平。

官員料出口術抑日圓升勢
由於歐元兌日圓交叉匯價上周顯著受制於117水

平後，已持續大幅下滑至本周三的109水平才能暫
時穩定下來，再加上澳元兌日圓交叉匯價又從上周
五的87水平急跌至本周三的83水平，該些情況亦是
導致日圓匯價近日的升勢得以繼續有所擴大的原因
之一。而隨㠥日本仍頗為倚靠以出口來帶動經濟成
長的情況下，日本財金官員將可能不會容忍美元兌
日圓匯價長時間處於80水平之下，所以不排除日本
財金官員對日圓的口頭干預將會逐漸轉趨強硬的影
響下，預料美元兌日圓將反覆向上回穩至80.50水
平。

周二紐約商品期貨交易所8月期金收報1,562.30美
元，較上日升13.10美元。在受到歐債危機以及美國
債務上限等問題的困擾下，部分避險資金已持續傾
向流入金市，並且引致現貨金價於本周三反覆上揚
至1,578美元水平的紀錄新高。預料現貨金價將反覆
走高至1,590美元水平。

金價創新高■
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馮　強金匯動向

日本央行本周維持貨幣政策不變，並上調經濟評
估，因受工廠產出上升及有更多跡象顯示經濟復甦範
圍正在拓寬的鼓舞。但是，央行警告道，新興國家在
權衡抑制通脹和維持經濟可持續成長兩個問題上舉步
維艱。該央行還重申，美國資產負債表的調整和歐債
憂慮都是日本經濟前景所面臨的風險，因美國疲弱的
經濟數據促使市場擔心，在日本剛剛克服供應限制
後，日本出口從全球需求中獲得的支撐或將減少。

日本央行一致決定維持指標利率在0-0.1%不變，沒
有進一步放寬政策，一如預期。日本央行在其成長預
估季度評估中，調降對2012年3月止財年的經濟成長
預估，儘管這只是反映第一季國內生產總值(GDP)急
遽萎縮的技術性調整。央行維持對2012/13財年的預
估不變。日本央行對經濟的評估較上月上修，這強化
了市場對近期不會放鬆政策的預期。

儘管央行對前景的看法也稱不上樂觀。日本央行預
計當前財年GDP增長0.4%，較三個月前預估的增長
0.6%下修。央行維持對下一財年GDP增長2.9%的預估
不變，且仍預期今明兩年核心消費者通脹率均為
0.7%。部分央行成員愈發擔心全球經濟增長的放緩，

如果這種情況持續，將在秋季供應限制剛剛好轉之際
損傷出口。日本央行總裁白川方明表示，全球經濟成
長正有所放緩，希臘債務危機是影響日本的一項風險
因素，但日本金融機構在希臘債務危機中的風險有
限。

穆迪調低愛爾蘭評級惹憂慮
周二穆迪調低愛爾蘭信用評級至垃圾級，激起對歐

元區主權債務危機的焦慮情緒，日圓走升；此外，在
美聯儲上一次會議紀錄顯示，部分決策者認為若經濟
復甦過於疲軟，可能需要進一步放寬政策，則進一步
打擊美元。美元兌日圓短暫跌破79.00日圓，為3月中
以來首見；當時日本當局及其它國家央行曾聯合干預
日圓匯率。美元兌日圓周三早盤觸及78.48的四個月低
位。其後，日本財務大臣野田佳彥表示，最近日圓走
勢有點偏向一個方向，將密切關注市場動向。

技術上可留意，美元在5月下旬明顯受制於100天平
均線，而上周亦再次在此區受制而回落。因此，預計
後市若可衝破目前的100天平均線位置81.50，才見較
明顯之上揚走勢，擴展至50%及61.8%之回檔位將會

看至82.60及83.30，關鍵則會指向85.50水平。即市較
近支持見於80.30水平。另一方面，在前期一輪窄幅整
固行情後，本周初之突破可望已展現出初步下延走
向，預計美元兌日圓短期有機會繼續挑戰78及77.80，
進一步將會直指76水平。

建議策略：79.50買入日圓，止損80.50，目標77.80
及76.30 。

高檔品牌基金增長動力足
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據基金經理表示，少數富人較大
多數低收入人士對經濟復甦受益的
趨勢，持續推動奢侈品股價走勢，
行業指標的道瓊奢侈品指數於09年
觸底後，經過反覆的攀升，已累計
錄得超過200%漲幅。而前者去年累
計漲幅41%，也遠優於同期11.8%的
標普500指數漲幅。

此外，奢侈品指數於311日本地
震後，一度急跌至3月16日以1,372
點收盤，但上周一已突破1,700點，
雖然近日又盤整至1,700點下方，但
整體投資表現還是十分強。

奢侈品公司盈利前景樂觀
比如擁有Gucci、Bottega Veneta、

YSL的PPR，今年第一季銷售較去
年同期上升6.5%至37億歐元，比分
析師預期的36 . 1億歐元為佳。
Gucci、 YSL期內在北美銷售增長達

35%和40%，Bottega Veneta除了日
本也有兩位數增長，西歐與亞太的
銷售更是增長52%和51%。

比如佔近三個月榜首ING (L)高檔
消費品投資基金，主要透過將不少
於2/3資產投資於高檔品牌公司發
行的股票，以達致資本增長策略目
標。上述基金在2008、2009和2010
年表現分別為-39.69%、34.35%及
23.22%；其平均市盈率和標準差為
17.66倍及33.22%；而資產分布為
97.49%股票、3.7%現金及-1.19%其
他。

此外，該基金的地區分佈為
57.79%歐洲大陸、21.19%美國、

11.29%已發展亞洲、3.15%英國、
3.33%新興亞洲及3.25%日本。而資
產行業比重為83.59%周期性消費及
13.91%防守性消費。至於該基金的
三 大 資 產 比 重 股 票 為
8.2%Compagnie Financiere
Richemont SA.、 7.68%PPR及
7.07%LVMH Moet Hennessy Louis
Vuitton SA。

LVMH繼去年收入同比增加19%
至203億元後，今年以27倍稅前息前
折舊前獲利，或市值53億美元的現
金和股票併購Bulgari；因此即使這
板塊有約10%溢價， 只要銷售收入
和利潤增長，股價還有上行空間。

隨㠥亞洲消費者增加高端產品的開

支，為確保手袋、香水、高跟鞋等高

消費品達致最及時和時尚，因此對奢

侈品製造商的要求越來越高，其較高

產品品質因而同時亦擁有較高的定價

能力，也為公司股價提供良好增長動

力。比如Prada雖募資時不如市場預

期，但6月24日在港交所掛牌後，股價

至今漲幅已逾10%。因此現階段收集

相關基金建倉，還可受惠高檔品牌持

續需求殷切，為公司股價帶來支持。

■梁亨

金匯錦囊
日圓：美元兌日圓將反覆向上回穩至80.50水平。

金價：現貨金價將反覆走高至1,590美元水平。

高檔品牌基金回報表現
基金 近三個月 今年以來

ING (L)高檔消費品投資基金P Cap 12.94% 12.97%

百達精選品牌P USD 10.86% 14.96%
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避險資金推動 日圓走強
7月14日重要經濟數據公布

20:30 美國6月零售銷售月率，預測: -0.2%，前值:

-0.1%

美國6月生產物價核心PPI年率，預測:

+2.2%，前值: +2.1%；月率預測: +0.2%，

前值: +0.2% 

美國6月生產物價指數(PPI)年率，預測:

+7.4%，前值: +7.3%；月率預測: -0.2%，

前值: +0.2%

美國一周持續申領失業金人數(7月2日當周)

，預測: 368萬人，前值: 368.1萬人

美國一周首次申領失業金人數四周均值(7月

9日當周)，前值: 42.475萬人

美國一周首次申領失業援助人數(7月9

日當周)，預測: 41.5萬人，前值: 41.8 萬人

22:00 美國 5月企業庫存，預測: +0.8%，前值:

+0.8%


