
香港文匯報訊（記者 李

昌鴻）早在8月中旬，因市
場預期美國9月將推出
QE3，黃金就迎來一波大
漲行情，而QE3的推出令
黃金市場出現牛市行情，
許多投資機構和銀行紛紛
把握這一難得的機遇。由
於股市低迷，內地許多投
資者將資金轉戰黃金，許
多投資機構和銀行新開戶
人數大幅增長。而銀行黃金交易也獲
快速增長。

股市低迷資金轉戰金市
深圳千禧信息諮詢公司市場部有關

人士羅小姐告訴記者，最近其有幾個
客戶從A股中撤出來，其一客戶劉先生
11日開戶投資倫敦金，其1萬美元在14
日當天就賺了20%，而周先生投資10
萬美元當天賺了1萬多美元，其客戶數
量近期增長了50%。在華強北中國金
幣公司，記者看到，其50克、100克和
200克金條已賣斷貨，只剩下兩條20克
的金條。其營業人員告訴記者，最近
前來購買金條的人很多，以尋求資產
的增值。
在最近舉行的深圳珠寶展採訪中，

中銀金行有關人士告訴記者，其金條
主要是向各大銀行供應，由於受投資
者需求增長的推動，近期其金條銷售
大幅增長40%以上。記者在其展位看
到一位女士前來諮詢購買金條，並購
買了兩塊各重20克的金條。

銀行黃金業務成倍增長
為了爭奪黃金投資機遇，平安銀行

推出聚金寶黃金交易平台，去年其黃
金業務增長了100%，交易量居全國所
有銀行中居前三名。今年上半年，平
安銀行黃金交易業務也有成倍的增
長。興業銀行相關負責人稱，因國際
黃金市場迅速擴張，黃金價格扶搖直
上，該行推出了個人實物黃金投資產
品業務出現大幅增長。

美國推出QE3後，儘管未來一年帶來

的資金達4,800億美元，但是因為無時間

限制，再加上扭曲操作（OT）帶來的槓

桿效應，必將令美元進入長期貶值和刺

激黃金白銀、原油和農產品上升，因

此，作為投資者，一定要學會把握市場

趨勢，順㠥市場趨勢進行投資才能賺錢，否則

只會釀成虧損。

抗美元貶值 黃金白銀將受捧

作為投資者，一定要有自己的主見和對經濟

形勢的了解和分析，而非隨波逐流。因美聯儲

推出QE3，無疑將令全球流動性進一步氾濫成

災。資本的逐利本性將流向那些對抗美元貶值

的投資品種，如黃金、白銀，未來這兩種貴金

屬將受市場追捧，料將出現一波牛市行情。投

資者如果能把握機遇在市場調整的低位買入做

多，相信1－2年後回報是豐厚的。

油價農產品價格可持續上漲

而原油和有色金屬也同樣因美國QE3刺激經濟

和流動性氾濫受到資金的青睞，未來一段時

間，油價將有望升至110－120美元，而有色金

屬如銅、鋁等也將上漲。在民以食為天的農產

品市場，因全球乾旱令小麥、大豆價格不斷創

新高，而全球流動性大幅增加必將令大量資金

湧入農產品市場逐利。在油價和農產品價格持

續上漲背景下，通脹壓力的加劇有利保值的黃

金白銀價格的上升。

此外，在外匯市場，QE3令美元的長期貶值趨勢加

劇，美元資產受到市場冷落，歐元相對反彈，但是因歐

債危機困擾，歐元匯率會下挫。而澳元和日圓相對較為

穩定，因此會受到資金的追捧。在股市方面，一些優質

的黃金類股值得投資者關注和追捧。

對於投資者而言，最為關鍵是要有前瞻性眼光，把握

市場先機，順應市場趨勢，及早佈局QE3帶來的機遇，

並規避其帶來的風險的品種如美元資產，這樣才能在未

來贏得良好的回報。
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資金大轉移
全球

香港文匯報訊（記者

蔡競文、李昌鴻）美國
推出QE3後，引發全球
股市反彈，QE1期間，
A股及港股旗鼓相當，
分別大升54%及65%，
但QE2期間，卻分別下
挫9%及7%。受制於中
國經濟放緩、企業盈利
下降，A股一直弱於外
圍市場，最新的匯豐9

月份中國製造業採購經理人指數(PMI)顯示，中國經
濟未有大改善；加諸對中日關係惡化有戒心，A股昨
挫逾2%，上證2000點告急，港股亦跌1.2%。可見，
QE3對A股只有短期利好；受A股影響，港股也難有
好表現，市場預測，恆指中線上望22,000點，即較現
水平有5.56%的上升空間。

分析認為，對於疲弱的中國股市，如果沒有基本面
如宏觀經濟環境改善和企業盈利上升等利好，QE3只
會起短暫的刺激作用。

花旗：內地經濟料續下行
花旗集團大中華區首席經濟學家沈明高指出，QE3

將對A股市是一個正面支持，短期A股有反彈機會。
但從中長期來看，經濟會繼續下行，花旗判斷在未來
三五年中國GDP增長率介於6%至8%之間。而歐債危
機困擾遠未消除，影響中國出口，不利經濟環境改善
和企業盈利的提升。
不過，英大證券研究所所長李大霄認為，目前A股估

值處於歷史水平低位，外圍市場將延續先前的上漲之
勢將給A股市場帶來正面的影響，A股有望繼續反彈。

摩根：服務業基建注動力
摩根資產管理市場策略師譚慧敏表示，不預期內地

經濟增長會向好，認為第3季經濟增長與第2季相若，
增長不足8%，但由於佔經濟增長動力頗重的服務業
維持強勢，基建方面亦有改善，因而不用過於擔心出
現硬㠥陸。摩根現時維持對港股「增持」及內地股市
「中性」評級，港股看好本地地產股，而A股則看好內
房、基建及科技相關股份。

荷銀：明年增長可「保八」
荷蘭銀行高級經濟師麥麗莎認為，QE3出台隨即帶

動股市及商品價格上升，相信資金仍會持續流入股市
等較高風險資產類別，政策能否對整體經濟作出支撐
仍言之尚早；歐洲央行無限制買債措施，主要為銀行
注入流動性，對實體經濟的幫助並不顯著。歐債危機
持續影響內地進出口貿易，加上內地經濟結構不平
衡，因而將今年內地經濟增長預測下調至7.5%，明年
經濟增長則可望「保八」，經濟增長動力來自於經濟
轉型，並加大對基建投資及消費的刺激。

香港文匯報訊（記者 熊君慧、實習

記者 張瀛戈）QE3推出將不可避免影
響大宗商品以及外匯市場，恆生投資
服務首席分析員溫灼培日前在深圳一
個投資論壇上預測，QE3推出將為金
價和澳元創造投資契機，金價和澳元
將迎來一輪兩周的上升行情，但隨後
升勢會否持續，則要看4大風險，包
括：美國9月經濟數據、以色列攻打
伊朗、全球糧價上升及美國削赤進
度。

印度匯率強弱影響金價
溫灼培分析稱，作為環球資金「逢

QE必炒」的黃金，值得投資者關
注。他認為，首先，黃金價格在美聯
儲宣佈QE3之後已迅速衝上1,770美元
的水平，加上歐洲央行也進行量化寬
鬆，金價突破1,800美元的機會很大。
其次，溫灼培將金價還與印度盧比

的走勢相聯繫，他將印度盧比形容為
「造就金價上升的推手之一」。他稱，
印度是黃金的主要買家，印度盧比的
匯價強與弱，會影響印度人買黃金能

力，從而影響黃金走勢。
此外，溫灼培還認為商品貨幣澳元

的短期表現值得關注。「因為目前澳
元價格處於低位，兌美元匯率處於
1.06左右的水平，離我們預測的1.08
還有一些空間。」溫灼培稱。

澳元表現看美經濟數據
在溫灼培看來，QE3畢竟僅是推動

金價、澳元等資產價格上升的短期因
素，這段上升期也許只能維持2個星
期，頂多一個月。對於澳元和金價上
升走勢能否持續，他認為還需留意四
個方面：即美國9月經濟數據、以色
列攻打伊朗、全球糧價上升、美國削
減財政赤字4大風險。
值得一提的是，溫灼培還談及日

圓，他認為日圓是「值得長線看淡」
的貨幣。事實上，過去13年內，日圓
價格持續攀升，目前已經處於歷史高
位，上升空間明顯趨小。「在日圓持
續強勢的背景下，日本經濟會繼續一
潭死水。即便在11月日本大選後，也
難以扭轉日本經濟惡劣的態勢。」
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需防4大風險

警惕熱錢放大效應 期油「閃電崩盤」響警號

美聯儲推出的無限期QE3，將令美元貶值和通
脹上升，大宗商品和貴金屬受市場追捧，投

資者尤其看好黃金市場，吸引大量資金由股市及
債市流入金市。早在8月中旬，全球許多投資大師
已預期美聯儲會推出QE3，並提早部署，如「沽神」
約翰．保爾森及大鱷索羅斯等，已將大量資金轉
向金市。本報記者翻查SPDR黃金ETF持倉量統計
發現，自8月4日至9月15日一個多月時間裡，投資
者買入黃金ETF的數量淨增加了46.54噸，其中8月
18日和9月15日分別大幅淨增了11.16噸和9.05噸。

索羅斯保爾森 金市大贏家
9月13日美聯儲推出無限期量化寬鬆舉措，當天

黃金大漲40美元，逼近1,780美元，創六個月新
高，白銀也創半年新高；而至昨日，現貨金報
1,768.65美元，較7月底的1,615美元升9.46%；現貨
銀最新報34.4525美元，較7月底的28.055美元，大
升228%。索羅斯和保爾森及許多積極做多黃金市
場的投資者賺得盆滿缽滿。

商品價乾炒 加劇市場風險
然而，水能載舟，亦能覆舟。這一幕發生在油

市上，9月18日，布蘭特11月期油發生「閃電崩盤」
事件，價格在60秒下跌3美元，這3美元有何震

撼？以每份合約代表1,000桶原油計，這60秒內期
貨合約的成交量相當於1,025萬桶原油，比整個沙
特阿拉伯的原油日產量還要多，而且超過美國各
類油品日消費總量的一半。油價暴跌也拖累了金
價、銅價甚至是歐元匯率，反映QE釋放的流動性
若沒有進入實體經濟，乾炒商品，只會加劇市場
暴升劇跌的風險。

全球乾旱 農產品價格走漲
里昂證券知名策略師伍德認為，開放式QE3和歐

洲央行無上限購債計劃，這會極大提振投資人
的風險偏好，除了熱捧黃金和白銀外，令大
量的資金還轉戰風險高期貨市場如大
宗商品、有色金屬和農產品和股市
等。
內地民族證券分析師王小軍認為，

美國濫發貨幣的後果是美元
貶值，美元指數將會創
歷史新低，今後一些國
家擔憂手中美元資產縮
水，也會紛紛拋售美元
和美債，外匯投資者將轉向澳元和日圓等安全邊
際高的貨幣，並有部分資金轉向歐元。
此外，大量資金將轉戰大宗商品如原油、有色

金屬和農產品等。紐約期油已逼近100美元關口，
由於全球乾旱，農產品價格受資金追捧已持續
走高，包括小麥、大豆等價格高漲，QE3令
未來將有大量的資金湧入農產品市場推動
其高漲，從而推高全球通脹。
專家認為，股市也將受QE3提振，但

會受制於經濟表現。故未來隨㠥美元
貶值和通脹壓力上升，大宗商品仍是
投資者追捧的首選。

歐美日央行「放水」措施
歐洲
無限量購買「歐豬」國家的短債

維持基準利率於0.75%不變

美國
延長零至0.25%的超低利率期限到2015年中

每月採購400億美元的抵押貸款支持證券

(MBS)，直至經濟好轉

繼續維持現有的扭曲操作(OT)

計劃

日本
宣布維持利率於0-0.1%水平不變

購買資產規模擴大多10萬億日圓，至80萬億日圓

將資產購買及貸款計劃延長6個月至2013年12月

QE3利好的投資品種
投資品種 原因
黃金 美元貶值和通脹上升，黃金可避險

保值
白銀 美元貶值和通脹上升，白銀可避險

保值
小麥 美國乾旱，市場資金加大炒作
大豆 美國乾旱，市場資金加大炒作
原油 資金氾濫，市場炒作加大
銅 資金氾濫，市場炒作加大
澳元 幣值穩定波動較小
日圓 幣值穩定波動較小
股市 美股港股有上升空間

QE3利空的投資品種
投資品種 原因
美元 長期貶值市場拋售
美債 收益低，市值縮水

製表：香港文匯報記者 李昌鴻

股市短期利好 長期看基本面
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■李大霄表示，QE3有利A股

繼續反彈。 李昌鴻攝

■投資者在最近舉行的深圳珠寶展上選購金條。

香港文匯報記者李昌鴻攝

之五（完）

歐美日央行齊齊放水，引發新一輪熱錢在全球流竄，商品價格已經率先

炒起，現貨金已突破1,770美元水平，逼近今年二月底時高位。分析預期，美聯儲再

度開動印鈔機，一年將新增至少4,800億美元流入市場，加上歐洲央行無上限發債及

日本央行擴大買資產規模等刺激，全球流動性氾濫成災，新增的熱錢大多會流入黃

金、白銀、原油、農產品及大宗商品。然而，18日期油價格發生的「閃電崩盤」事

件，卻令人警惕熱錢對市場波動性的放大效應，在實體經濟無改善下，商品乾炒只

會加劇市場暴升劇跌的風險。 ■香港文匯報記者蔡競文、李昌鴻，實習記者虎靜


