
歐元兌美元匯價本周連番受制於1.3465
至1.3485之間的主要阻力區後，其走勢已
逐漸趨於偏弱，在先後跌穿1.34及1.33水
平後，更一度於本周五反覆下滑至1.3240
附近的1周多低位。雖然早前市場對希臘
債務問題的憂慮已暫時得到紓緩後，歐元
兌美元曾持續處於反彈的走勢，並且更有
逐漸向上挑戰1.3500關口的傾向，但隨㠥
歐洲央行公布其第2輪的3年期再融資規模
已高達5,295億歐元的情況下，歐元已迅
速遭遇到頗為沉重的回吐壓力，所以當市
場氣氛於現階段依然是不利歐元表現的影
響下，歐元現時往下的修正走勢可能還未
完結，故此預期歐元兌美元將會續有反覆
下調空間。

另一方面，在歐洲央行向歐元區銀行業
進一步注入大量資金後，該狀況亦將會加
重歐元作為融資貨幣的角色，因此與歐元
相關的利差交易活動亦將會持續增加，而

歐元兌澳元交叉匯價從本周初的1.26水平
逐漸回落至本周五的1.23水平，亦已反映
出該個情況，所以當歐元兌高息商品貨幣
的走勢暫時仍會維持偏弱的影響下，這將
較為不利歐元的短期表現，故此歐元兌美
元現時將不容易作出較大幅的反彈。

歐英交叉匯受壓亦利淡
雖然英國2月份採購經理指數略為下降

至51.2，但由於該數據仍高於50水平，因
此投資者已認為英國經濟暫時還沒有出現
衰退風險的影響下，英鎊在近日已是略為
表現偏強，並且更持續處於1.59水平的3
個多月來高位。此外，英國央行行長本周
三的言論已顯示英國央行短期內將不會進
一步擴大其量化寬鬆措施的規模，所以當
歐元區2月份的製造業採購經理指數已是
連續7個月處於收縮以及歐洲央行又大量
向銀行業注資後，歐元兌英鎊交叉匯價已

逐漸從上周的0.85水平進一步下跌至本周
五的0.83水平。故此受到歐元兌英鎊交叉
匯價仍處於反覆下跌走勢的影響下，不排
除投資者暫時仍會繼續傾向逢高沽出歐
元。

由於美國聯儲局主席伯南克於本周的言
論已沒有暗示將推出新寬鬆措施後，市場
的關注重點將會落在美國下周五公布的2
月份就業數據上，若果該數據顯示美國的
就業情況仍能進一步趨於改善，則不排除
美國今年首季的經濟將會好於去年第4季
的表現。所以當歐元區首季的經濟表現將
可能要遜於美國的影響下，歐元兌美元將
會繼續處於反覆偏弱的走勢。受到歐元兌
各主要貨幣均全面轉弱的形勢還依然沒有
改變的情況下，預料歐元兌美元將反覆跌
穿1.3100水平。

周四紐約商品期貨交易所4月期金收報
1,722.20美元，較上日升10.90美元。受到

聯儲局主席伯南克言論影響，金價曾於本
周三出現大幅急跌，而現貨金價更短暫失
守1,700美元水平。

美元偏強 金價反彈受限
雖然現貨金價其後已略為反彈至1,725

美元附近，但隨㠥美元現時已稍為表現偏
強的情況下，金價的反彈幅度將仍會受到
一定限制，故此預料現貨金價將暫時徘徊
於1,690至1,740美元之間。
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保德信投信基金透視
馮　強金匯動向

全球股市從年初以來氣勢如虹，新興國
家更是備受資金青睞，多數股市交出兩位
數的亮眼成績單。推升這波股市快速向上
奔騰的力量，來自美國聯儲局維持低利率
至2014年、以及歐洲央行提供三年低息貸款
所造成的資金行情，推估這波資金大浪仍
將持續在今年扮演推升全球股市的要角。

由於歐美目前處於通脹率高於基本利率
的實質負利率環境中，只要信心回復，資
金往往轉入風險性資產，尤其新興市場擁
有較高成長潛力、評價面也相對低廉，因
此成為今年全球最受資金青睞的股市之
一。

俄股漲聲大 資金漸流入
特別是俄羅斯RTS指數年初迄今大漲

25.3%，表現相當突出，然而，今年題材與
基本面兼具的俄羅斯股市，在這波上漲過
程中，成交量並未同步擴增，顯示多數的
國際投資者尚未進場卡位；同時，EPFR的
統計數據可看出，較於多數新興市場自去
年12月底起即出現資金的大舉正流入而
言，大俄羅斯地區直到2012年2月第一周才
開始轉賣為買，部分原因可能是因俄羅斯
總統選舉前觀望氣氛較濃，不確定心理因
素使得資金回流速度較慢。

隨㠥第一輪總統大選投票日逐漸接近，
普京當選的態勢愈加明顯，已開始刺激外
資重新買入，搶㠥押寶總統大選後的慶祝
行情；此外，近期強勢的油價也提高了外
資布局的意願，由於各國製造業數據陸續
突破50以上，終端需求漸漸回溫，加上伊
朗、伊拉克、尼日利亞、敘利亞與蘇丹等
油國供給也存在隱憂，預期5月起煉油廠因
應旺季提高產能時，原油供不應求將進一
步推升油價，屆時主要產油國俄羅斯將是
直接的受惠者。預期隨㠥外資回流動作持
續加大下，俄羅斯後勢可期。

大俄羅斯地區股市仍有一定的風險，除
了易受能源價格波動以外，由於大俄羅斯
地區屬於新興市場，整體區域的流動性風
險也要留意。建議投資者，應考量自身風
險屬性，並透過全方位分散佈局，來掌握
大俄羅斯的榮耀商機。

押寶選舉行情■
■外資加碼俄股

奢侈品基金前景看俏
據基金經理表示，即使去年市場消費信心顛簸，但國際

知名品牌的產品還可受惠市場旺盛的需求，以佔4.24%權重
的寶馬汽車為例，佔集國銷售18%份額的美國，已搶佔當地
的高檔車市場冠軍寶座。

雖然歐洲備受歐債困擾，但寶馬車在歐洲的銷售仍能錄
得7.7%的升幅，當中德國以18%銷售份額成為第二主要市
場，儘管中國只佔14%銷售份額，但從2009年佔7%銷售份
額來看，增長斐然。

即使汽車業務的現金頭寸就有100億歐元以及非常正面的
自由現金流，但集團的股息率僅得1.8%，由於集團計劃派
息比率將由20%，逐步增加至30%-40%，以預期9.18倍市盈
率低於歷史平均的12倍來看，如果2013年前息稅前利潤率每
年還可以達到10%年增長，股值仍具吸引力。

以佔近三個月榜首的ING高檔消費品投資基金為例，主要
是透過將不少於2/3資產投資於有市場認受性和具產品定價
能力的高檔品牌公司股票，以及子基金也可透過不超過10%
資產投資於這些公司發行的可換股債的多元化管理組合。

該基金在2009、2010和2011年表現分別為59.16%、
41.22%及-11.33%；而資產分佈為96.55% 股票、3.1%現金及
0.35% 其他；至於其平均市盈率和標準差為13.78倍及

29.86%。
地區分佈為56.55% 歐洲大陸、28.09% 美國、9.05% 已發

展亞洲、4.3% 英國及2.01% 新興亞洲。資產行業比重為
81.21% 周期性消費及15.33% 防守性消費。基金三大資產比
重股票為8.45% PPR、8.32% Compagnie Financiére Richemont

SA及8.29% Tiffany and Co.。

需求殷切 企業盈利看好
去年歐美聖誕節假期不錯的銷售，使得享有較高毛利率

的即將公佈業績高檔品牌會有亮麗表現外，隨㠥總體數據
改善，消費信心回溫，加上新興市場消費力由「量」轉

「質」的提升，對高端產品需求的勢頭有望為有關企業盈利
提供更上層樓的動能。

央行「放水」歐元走疲

雖然追蹤全球大型公司股票的摩根士

丹利世界指數今年來錄得的漲幅為

10.16%，然而以歐元計價的DAX全球

奢侈品指數期間還可以大升14.75%。

據世界奢侈品協會資料顯示，僅內地人

春節期間在境外奢侈品的花費，今年以

來就增長超過28%達72億美元。有分析

指出，隨㠥中產群體規模的不斷擴大

下，有關企業業務和股價將會有不俗的

發展。 ■梁亨

金匯錦囊
歐元：歐元兌美元將反覆跌穿1.3100水平。

金價：暫時徘徊於1690至1740美元。

奢侈品基金回報表現
基金 近三個月 近一年
ING 高檔消費品投資基金P Cap 22.09% 8.81%
東方匯理優越生活基金 AU C 20.61% 10.71%
百達精選品牌P USD 18.54% 5.58%
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２０１２全國兩會專輯

1985年經北京市政府批准，雁棲湖被列為「七
五」期間北京市重點旅遊開發項目，1987

年正式對外開放。雁棲湖旅遊區2001年被國家旅遊局評
定為國家4A級旅遊風景區，連續6年評為首都文明景
區，2001年通過ISO國際質量管理體系和ISO14001環境
管理體系認證。

雁棲湖不但名美，風景更美。雁棲湖三面環山。群山
綿亙、重巒疊嶂，萬里長城隱現其間，西面有紅螺寺，
南面有一望無際的華北平原；東岸有元寶山、金燈山。
登山遠眺，藍天碧水，綠野田園，壯麗景色盡收眼底。
經過多年的建設，尤其是自1986年以來，懷柔區政府不
斷加大對雁棲湖資金投入，陸續建成了許多景區，成為

北京市民假期休閒旅遊的絕好去處。一年四季裡，無論
你何時來到雁棲湖，都一定會被這裡別致的景給迷住
—陽春，雁蕩鶴舞，百鳥爭鳴，萬花吐艷，生機盎
然；盛夏，湖光山色，青翠欲滴，擊水漫遊，飄逸醉
人；金秋，風清氣爽，花果幽香；隆冬，銀裝世界，清
白朦朧，如詩如畫。

良好的生態環境，是雁棲湖景區誘人的本源。湖內水
質清純，有魚、蝦、龜等水生動物幾十種，並多次發現
金邊地龜和娃娃魚等珍貴動物。對水質要求很高的大
雁、仙鶴、白天鵝、淡水鷗等珍禽候鳥常在湖岸棲息繁
衍。三面環山的自然環境，形成了一道天然屏障，使湖
區內無風沙侵襲，而且一年四季空氣潮濕。湖區周圍坐
落㠥30多家賓館和飯店。雲岫山莊、棲湖飯店、大雁樓
賓館、鴻達大廈、雁棲舫賓館、雁棲山莊等，8000餘張
床位和200餘個大中小型會議室，以及桑拿、保齡球、
室內游泳池、健身房、棋牌室、卡拉OK歌舞廳等健身
娛樂設備，成為休閒度假、旅遊娛樂的理想場所。

北京作為首都，是全國的政治中心、文化中心和國際
交往中心，隨㠥國家改革開放的深入發展和國際地位的
不斷提高，迫切需要一個能夠承辦大型國際會議的會議
會展區。於是，在雁棲湖一帶建設生態發展示範區，便
成為歷史的必然。

2010年12月18日，北京雁棲湖生態發展示範區建設正
式開工。在未來一年半的時間裡，美麗的懷柔雁棲湖畔

21平方公里區域內，將建起一個具有中國文化特色、國
際一流水平的會議會展區和生態發展示範區，具備接待
G20首腦會議等大型國際會議和開展大型高端商務會展
活動能力的綜合性國際會都。

按照設計規劃，在規劃區域內將建設近30公頃濕地、
打造2處鳥類生存島、鋪設4條生態廊道。雁棲湖生態發
展示範區將根據國際一流的生態發展示範區、首都國際
交往職能的重要窗口、北京高品質生態文化勝地這一功
能定位和發展目標，該項目將建設成為一個生態標準符
合最新時代要求、建築風格體現中國文化特色、建設水
平達到國際一流的會議會展區和生態發展示範區。

採取分期建設方式，2011年底前完成國際會都核心區
（雁棲島）、雁棲湖西岸、雁棲湖南岸金雁飯店組團和松
秀園組團、對外聯絡通道、西大門景觀以及市政配套等
主要建設；並對雁棲湖東岸和北岸賓館（培訓中心）進
行全面升級改造，2012年全面推進建設，提升整體配套
服務水平。

而今，各項工程都在緊鑼密鼓地進行。冬去春來，正
是到雁棲湖踏春的大好季節。只要冰湖一開，馬上就可
乘船遊湖，縱橫千米湖面，披波斬浪，盡情領略搏擊風
浪的情趣。喜愛登山的遊客還可登臨望湖亭，在領略湖
光山色的同時，盡情享受回歸大自然的愜意。北京雁棲
湖建設生態發展示範區的建設，將把這裡2012年的春天
裝扮得更加美麗！

雁 棲 春 韻
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如果說懷柔是首都北京的後花園，那麼，位於懷柔以北的雁棲湖，便是這個百花

園裡一朵綻放㠥異彩美麗的花。

春風吹拂人面，或是秋高氣爽之季，在寬闊的湖面，總能看到成群的大雁、仙鶴

等珍禽候鳥在此棲息，於是，這裡便有了雁棲湖的美名。如果你今天來到雁棲湖，

一定不會辜負渴望的踏春心情。被稱為「江北第一門」的遊樂園大門，兩端為大雁

造型並作拱狀相連，狀如長虹飛架，氣勢恢宏。一走進園內，廣場上江澤民主席題

寫的「雁棲湖」石碑，便會即刻映入眼簾。 ■香港文匯報記者 郝軼
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■雁棲湖景區水上飛傘
■雁棲湖景區水上快艇

■雁棲湖全景
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一座美麗的花園


