
美元兌日圓在經過本周早段的回吐
後，已於周三迅速在88.05附近獲得顯
著支持，並且更於周五時段反覆上揚
至90.90附近的2年半以來高位。雖然日
本央行已在本周的會議上把通脹目標
提高至2%，但卻將新一輪的無限期購
買資產計劃延後至明年初才開始推
行，是導致美元兌日圓於本周早段持
續受壓的原因之一。由於日本副經濟
財政大臣 Yasutoshi Nishimura 於本周四
表示，美元兌日圓匯價處於100水平並
不是問題之後，美元兌日圓已是迅速
重上89水平，再加上日本公布其12月
的核心消費者物價在按年下跌0.2%之
外，已是8個月以來的第7次下跌，數
據反映日本經濟現階段依然是處於通
縮的困境。

貿赤創紀錄 美元兌日圓上撲92關
另一方面，日本受到出口下跌影響，

日本去年貿易逆差已大幅擴大至6.93萬
億日圓的紀錄水平，因此日本近期所公
布的經濟數據已明顯是不利於日圓表現
的情況下，日圓匯價暫時將難以出現較
大幅的反彈，所以預期美元兌日圓將會
續有反覆上調空間。此外，美元兌日圓
從去年11月的79水平大幅攀升至本周的
90水平後，日本財金官員卻仍然在近日
發出口頭上的干預以引導美元兌日圓進
一步上升，該情況除了是反映出日本政
府已是有急切在今年之內解決通縮問題
之外，市場已不排除日本央行行長於今
年4月換人後，日本央行將會進一步加
大其寬鬆措施的力度以壓低日圓匯價，
故此投資者現時均已傾向逢高沽售日圓
的影響下，預期日圓暫時仍難以扭轉其
疲弱走勢。

雖然G20財長及央行行長會議將於下
月中旬在莫斯科舉行，而日圓匯價的
大幅下跌亦可能會備受關注，但因為

該會議距今還有一段時間，再加上市
場現階段依然是充滿不利日圓走勢的
因素，所以預期在G20會議召開前，美
元兌日圓的升幅將可能會先行進一步
擴大至92水平。

由於德國Ifo指數從12月的102.4急速
上升至1月份的104.2後，該數據已是連
續3個月出現攀升，這除了是反映德國
企業的信心仍持續趨於好轉之外，連
帶歐元匯價亦已一度於本周五反覆走
高至1.3440附近的11個月以來高位，因
此在歐元轉強以及日圓偏弱之際，歐
元兌日圓交叉匯價已於本周五迅速上
揚至122.20附近的21個月以來高位，該
情況亦將對日圓匯價構成進一步的下
調壓力。受到日本政府已明顯是傾向
採取弱日圓政策的影響下，預料美元
兌日圓將反覆走高至92.80水平。

周四紐約商品期貨交易所2月期金收
報1,669.90美元，較上日下跌16.80美

元。現貨金價本周連番受制於1,695至
1,696美元之間的阻力後，其走勢已逐
漸偏弱，而2月期金更一度於本周五反
覆下跌至1,662.60美元水平。

金價轉弱考驗1650美元
受到金價近期的跌幅已略有擴大傾

向的影響下，預料現貨金價將反覆走
低至1,650美元水平。

馮強動向金匯

土耳其基金強勢料延續
據基金經理表示，儘管去年土耳其大盤也面臨資本市場

面對 全球經濟趨緩的衝擊，但據彭博社的資料，由去年
開年起至今年的1月3日止的全球股市，期間合共有15個市
場波段漲幅是超過二成，符合進入牛市定義，當中土耳其
大盤從低點起的60.59%波段漲幅更是冠絕群倫。

土國低債銀行健全評級升
惠譽去年11月也是由於土耳其的低國家債務和健

康的銀行系統，將其評級上調至「投資級」評級，
而美銀美林則認為土耳其經濟可由去年的3%增長，
在內需推動下，今年將增速至4%，是已發展國家平
均的3倍。

美銀美林以這樣的經濟發展和當地利率
環境背境，估計當地銀行今年的盈利有
10%增長外，金融板塊今年的每股22%盈

利增長，更是冠絕新興市場同業的6%
每股盈利增長，讓以金融業為主的大

盤在芸芸新興市場中特別搶眼。
比如宏利的土耳其股票基金，主要是

為可承擔具相當大波幅風險資產的人士，
提供長期資本增長。該基金在2010、2011和

2012年表現分別為29.94%、-32.88%及59.92%。基金平均市
盈率和標準差為10.36倍及32.37%。

資產百分比為98.87% 股票及1.13% 貨幣市場。資產行業
為47.99% 金融、16.71% 工業、8.99% 必需品消費、7.61%
基本物料、6.87% 非必需品消費、6.43% 電訊服務、4.45%
能源及0.96% 其他行業。

基金三大資產比重股票為10.01% Turkiye Halk Bankas?
A.S.、9.66% Turkiye Is Bankasi A.S.及5.28% TAV Airports。

以大盤10.9倍預期市盈率，儘管是稍微低於11倍的MSCI
明晟新興市場指數，但比新興東歐的波蘭WIG20指數的
12.1倍和新興拉美的巴西聖保羅股市指數11.5倍來得吸引。

因此只要美國財政懸崖能夠臨崖止步、歐債得到緩和、
內地經濟也見復甦等因素配合下，加上當地息差水準亦處
於中性水平，經濟基本面和價值面使得股市後市潛力有望
被看高一線。

官員樂見100  日圓即散

土耳其作為高盛奧尼爾提出

的「新十一國」（Next 11）之

一，其大盤「伊斯坦堡國家100

指數」去年漲了52.55%，成為

全球表現最好的市場後，開年

起大盤韌力十足，不僅近一周

漲了1.86%，連同開年起的

10.52%漲幅，雙雙榮登全球十

大股市漲幅榜之列；憧憬其

大盤價值面吸引力可帶

動其市盈率獲得擴張

的機遇、又可承受單一

新興市場風險，可留意相

關基金建倉。 ■梁亨

土耳其股票基金表現
基金 近三個月 近一年
宏利土耳其股票基金AA 24.22% 62.87%
中東組別平均 7.64% 20.02%
非洲中東基金組別平均 7.50% 16.41%
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在低息的環境下，亞洲債券的孳息率具有
吸引力。歐元區危機及美國「財政懸崖」的
不明朗因素將會持續影響市場，但亞洲地區
相對強勁的宏觀形勢及具有吸引力的債券孳
息率將繼續支持該市場的需求。該區的貨幣
已經靠穩，部分貨幣於2013年將逐漸上升。
由於更多投資者看好亞洲的長期前景，2012
年亞洲債券的發行量創新紀錄，我們認為這
趨勢將會持續。

由於商品價格下跌及經濟增長放緩，亞洲
大部分主要市場的通脹開始緩解。最明顯的
例子是中國，近期的通脹率跌至三年低位
1.7%。與其他亞洲市場一樣，若2013年全球
經濟狀況繼續惡化，這將為進一步放寬貨幣
政策鋪路。唯一的例外是印度，通脹問題仍
使印度央行無法大幅減息。

東盟（東南亞國家聯盟）地區為我們帶來新
的長期投資機遇。隨 菲律賓、泰國及印尼
等國家的經濟持續穩定增長，該區政府及企
業債券的質素不斷改善。除此之外，該地區
擁有較合理的高收益，將繼續吸引投資者。

離岸人幣債券高速發展有利
我們預期大部分亞洲經濟體系將能夠在歐

元區危機及全球經濟增長放緩的不利影響中
平安地度過。中國經濟已經放緩，但我們認
為中國經濟以較慢的速度增長將成為新的常
態。這預示 中國經濟將逐漸由投資帶動轉
向由國內消費帶動的增長模式，從而實現更

加持久的增長。短期而言，隨 早前實施的寬鬆政策逐
漸對實體經濟產生作用，中國經濟增長將逐漸加快。

全球第二大經濟體系中國的信貸增長正在放緩，但我
們認為下屆政府於2013年接任後，將繼續執行現屆政府
制定的經濟及金融改革措施。此外，由於人民幣之強勢
及憧憬升值前景，發行人的信貸質素不斷改善，離岸人
民幣債券市場的高速發展繼續吸引投資者的興趣，及於
2013年將繼續增長。

我們預期第一季度全球債券將繼續供不應求，但這趨
勢持續時間越長，將為未來積累越多的波動性。誠然，
利率風險仍是長期憂慮，但中短期風險主要在於發行人
的槓桿比率逐漸升高。

整體而言，在目前低利率及經濟增長低迷的環境下，
我們仍有信心亞洲經濟穩健增長將帶來有吸引力的收益
及增長機遇。此外，相對於亞洲經濟較為強勁的基本因
素而言，亞洲貨幣仍被大幅低估，我們認為亞洲貨幣於
2013年將出現升值，並為亞洲債券市場帶來支持。我們
亦認為亞洲債券市場已將減息的影響消化，因此，2013
年不會有大規模的寬鬆政策對孳息曲線的走勢造成影
響。 (摘錄)

Rajeev De Mello
施羅德投資亞洲定息產品主管

透視基金
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7:30 新聞及天氣報告
8:00 德國製造
8:30 漫遊嶺南綠道
9:00 奇風異俗

10:00 亞洲經濟領袖
11:00 夜間新聞
11:20 賽馬預測
1:00 中央台新聞聯播
1:30 漫遊嶺南綠道
2:00 奇風異俗
2:50 Magnum 流行音樂

中央電視台
(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

9:00 世界職業乒乓球巡迴賽
總決賽( Day3/Part II )

10:30 體育王
11:00 世界男子職業網球巡迴

賽-卡塔爾公開賽( Day 2)
2:00 體育王
2:30 費達拿南美之旅巡迴賽(6)

費達拿 對 桑加
4:30 體育王
5:00 世界男子職業網球巡迴

賽-卡塔爾公開賽( Day 2 )
8:00 世界職業乒乓球巡迴賽

總決賽( Day2/Part II )
9:30 體育王

10:00 體育王 - 2012大事回顧
11:00 世界男子職業網球巡迴

賽-卡塔爾公開賽( Day 3 )
2:00 世界標準舞錦標賽
3:00 英超雜誌
3:30 費達拿南美之旅巡迴賽(5)

莎蓮娜威廉絲 對 艾莎蓮
卡

5:30 體壇「撐、撐、撐」

有線電影1台

今日電視節目表

9:00 第2回合我愛你
10:00 花樣男子
11:05 愛∞無限 (大結局)
12:00 契爸唔易做
1:00 第2回合我愛你
1:45 花樣男子
3:00 好好活下去 (大結局)
4:00 上鎖的房間
5:00 情迷高跟鞋 (大結局)
7:30 美樂加油 (大結局)
9:00 好好活下去 (大結局)

10:00 上鎖的房間
11:00 情迷高跟鞋 (大結局)
1:30 美樂加油 (大結局)
3:00 好好活下去 (大結局)
4:00 上鎖的房間
5:00 情迷高跟鞋 (大結局)

(節目內容如有更改，以電視台臨時公佈為準。) (星期六)2013年1月26日

有線體育台

J2數碼頻道

9:00 美少女戰士S  
10:00 剩女保鏢
11:00 自由發揮旅行團
11:55 特備節目
12:00 Cool Guide 
12:30 Big Boys Club 
1:00 結婚大龍鳳 )
2:00 窮小姐x富哥哥
3:00 天才衝衝衝
5:00 Kawaii TV  
5:35 惡作劇之吻
7:00 娛樂新聞報道
8:00 去吧!墨西哥! 
8:30 姊妹淘
9:35 女管家三田

10:35 90210 IV  
10:30 爆漫II  
12:00 青之祓魔師
12:30 Music Station 
2:30 惡作劇之吻
3:45 90210 IV  
4:30 去吧!墨西哥! 

8:32 電視劇 民兵葛二蛋
9:20 電視劇 民兵葛二蛋

10:08 2012夢想合唱團
11:56 一套導視
12:00 新聞30分
12:30 一套導視
12:35 今日說法
1:31 一套導視
1:35 電視劇 活佛濟公（第二部）
2:21 一套導視
2:26 電視劇 活佛濟公（第二部）
3:12 一套導視
3:17 電視劇 活佛濟公（第二部）
4:03 一套導視
4:09 第一動畫樂園
4:58 第一動畫樂園
5:46 一套導視
5:52 生活提示
5:56 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
7:39 焦點訪談
7:59 一套導視
8:03 精彩一刻
8:08 星光大道-2012年度總決賽

10:00 晚間新聞
10:23 一套導視
10:28 謝天謝地你來啦
11:26 一套導視
11:32 大劇場 激戰江南
12:18 一套導視
12:23 大劇場 激戰江南
1:09 一套導視
1:15 動物世界
1:45 一套導視
1:50 電視劇 神探狄仁傑（第3部）
2:35 電視劇 神探狄仁傑（第3部）
3:20 請您欣賞丹霞山風光
3:22 精彩一刻
3:42 人與自然

中央電視台-1
(數碼頻道)
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