
倫敦黃金價上周一度連續三日下跌，一方面投資
人繼續從黃金上市交易基金撤走資金；此外，商品
市場全面回挫，也打壓金價表現，周四鈀金勁跌約
4%，油價亦見帶頭下滑，最新一周美國初請失業
金人數升至四個月高位，打壓需求希望。周三，投
資者繼續減少在黃金支持上市交易基金(ETF)的頭
寸，全球主要黃金ETF的黃金持倉量跌至2012年8
月來的最低水平。金屬顧問公司Thomson Reuters
GFMS在報告中稱，黃金經歷了逾10年的升勢後，
很可能在2014年進入熊市周期。該報告也對金價帶
來下行壓力。倫敦黃金周四跌至1,539.74美元，為
10個月以來最低，其後日本央行推出前所未有的貨
幣激勵舉措，以及對歐洲央行再次降息的預期，僅
可牽制金價沒有擴大跌幅。至周五金價大幅上漲近
1.5%，扳回之前兩天跌幅，因令年失望的美國就業
數據引發市場預期，美國聯邦儲備理事會(FED)將
繼續執行對金市有利的購債計劃。3月非農業崗位
增加8.8萬，增速為九個月最慢；大規模空頭回補
和美國股市急跌也扶助推高金價。金價周五升見最
高1,581.50水平。

近期關鍵支持1550美元
在技術走勢而言，金價前一周原先尚見固守㠥25

天平均線支撐，不過，上周二終告失陷，金價在跌
破原先位於1,690美元之25天平均線後，弱勢亦明

顯加劇，周四探試至1,540美元水平，已告跌破年
內之低位，似乎正以整固雙底下破之形態繼續走
低；同時RSI及隨機指數更顯著地自超買區滑下，
估計金價短期仍會繼續承壓，較近支持先看1,575
及1,562美元水平，關鍵位1,550美元水平，進一步
可看至去年5月份探試的1,527至1,533美元區域。至
於上方阻力將回看25天平均線1,590美元水平，較
大阻力預估在1,615及1,627美元。

白銀走勢差 跌幅料擴大
倫敦白銀上周遭遇重挫，周四曾跌至7月24日以

來最低的26.62美元，但周五美元回挫，提振銀價
回升至27.30美元水平。然而，白銀經歷了長達一
個半月的窄幅橫盤後，上周28美元關口斷然失守，
令技術面轉趨疲弱。雖然RSI及隨機指數已跌入超
賣區域，但未見有任何反彈動作，故未可視作弱勢
緩止的先兆。反而，前期的激烈爭持，發展成本周
的爆發下破，更大傾向銀價將會迎來一輪大型下跌
趨勢。預料下試水準將為26-26.50美元區域，分別
在2011年10月、12月，以及2012年6月共三度低試
此區域，估計若此區失守，銀價持續近一年半之整
固走勢將會演變成中期弱勢，其後延伸目標可至
25.50以至24.90美元。另一方面，上方阻力會參考
27.80及25天平均線28.50美元，進一步則會看至
29.30水平。　
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就業大減憂減息
加元續高位回落

金匯錦囊
加元：加元將反覆走低至1.0280水平。

金價：現貨金價將反覆走高至1,600美元水平。

加元上周受制於1.0105附近阻力後，已迅速
遇到回吐壓力，在跌穿1.0200水平後，更於上
周五反覆下滑至1.0235附近的兩周低位。受到
加國於3月份大幅減少了5.45萬個就業職位所影
響，部分投資者已不排除加國央行往後將有機
會掉頭寬鬆其貨幣政策，因此加元的下調幅度
遂一度擴大至1.0235附近。今次加國3月份就業
數據的顯著轉壞，主要是受到全職就業職位出
現了顯著下跌所拖累，再加上美國3月份新增
的非農就業職位又急速放緩至只有8.8萬個，除
了是反映出整體的北美洲就業市場均於3月份
有掉頭轉弱的傾向之外，預期加元在經歷了上
月的持續反彈走勢之後，將會逐漸向下作出修
正。

另一方面，紐約期油從上周初的每桶97美元
水平反覆下跌後，曾一度於上周五反覆下滑至
91美元水平，因此油價的回落亦將對加元的走
勢構成負面影響。此外，隨㠥美國近期公布的
經濟數據已是略為偏弱的情況下，美國經濟的
復甦步伐亦將會趨於放緩，再加上歐元區經濟
依然疲弱，所以受到歐美經濟將仍有停滯風險
的影響下，商品貨幣暫時將不容易延續上月的
偏強走勢，並且不利加元的短期表現。在歐元
兌加元交叉盤出現顯著反彈的帶動下，預料加
元將反覆走低至1.0280水平。

美量寬難鬆動 金價反彈
上周五紐約商品期貨交易所6月期金收報

1,575.90美元，較上日升23.50美元。由於美國
公布了弱於預期的非農就業數據後，投資者認
為美國聯儲局將會繼續保持其寬鬆措施不變，
因此6月期金的反彈幅度遂進一步擴大至
1,581.80美元水平。預料現貨金價將反覆走高
至1,600美元水平。

馮　強動向金匯

出擊金匯 英皇金融集團(香港)總裁 黃美斯

奢侈品基金具反彈條件
據基金經理表示，即使有個別公司發出盈警，而奧巴馬又提

出對年收入40萬元以上的美國家庭加入息稅，然而據
「Shullman豪華和富裕每月脈搏」的富人的消費習慣研究，那些
年收入超過50萬元和收入25萬元至49.8萬元的家庭，分別有
55%和61%表示即使出現較高的稅收，也不影響他們的奢侈品

消費模式。

富人稅無礙奢侈品消費模式
因此即使佔基金資產4.31%權重的Coach公布其今個財年讓人

失望的第二季業績後隔天的1月23日，股價單日就急跌15%，
但據S&P Capital首季的資料，公司過往9年的銷售與淨收入分

別增長18.29%和20.09%，是基於該公司透過擁有頂
級設計師的產品設計，推廣其外判生產的設計產
品，使得公司約淨收入增長有效地超過其銷售增

長。
而公司計劃將目前佔有28%美國市場份額的

350家美國店舖，未來幾年擴展至500家，在目前
中國、日本的90家以上的店舖，也會增加數目，因

此花旗上月認為以公司今、明財年的預估每股3.71元
與4.14元盈利，以及其13.2倍及11.8倍市盈率，目前低

估約25%的股價有市盈率擴張空間的憧憬。
以佔今年以來居榜首的東方匯理優越生活基金為例，主要是

透過從事奢侈品生產或服務的公司股票管理組合，以實現長期
資本增長的目標。

基金在2010、2011和2012年表現分別為37.03%、-6.2%及
21.62%。基金平均市盈率和標準差為16.35倍及23.46%。資產百
分比為94.4% 股票及5.6% 貨幣市場。

資產地區分佈為42.1% 歐元區、27.5% 北美洲、22.5% 歐盟
以外的歐洲地區、2.2% 日本以外的亞太地區及0.1% 其他地
區。

資產行業比重為79.7% 非必需品消費、10.7% 必需品消費、
5.5% 其他行業、2.2% 資訊科技及1.9% 健康護理。

基金三大資產比重股票為7.02% 斯沃琪集團、6.01% Cie
Financiere Tradition Lausanne ACT及6.01% VF Corp.。

金價補倉反彈後續受壓

儘 管 英 國 手 袋 製 造 商

「Mulberry」上月發出盈警連

同另一品牌巴寶莉同時也發

出盈警，使得兩家公司股價

分別跌了17%和4%，然而

由 於 市 場 預 測 去 年 達 到

3,020億元(美元，下同) 的

全球奢侈品消費，今年還

會有約4%的同比增

長，現階段收集相

關基金的佈局準

備，可掌握這板塊

的市場動能機遇。

■梁亨

高檔消費品基金表現
基金 近三個月 近一年
東方匯理優越生活基金 AU C 5.70% 7.22%
百達精選品牌 P 5.52% 8.52%
ING (L)高檔消費品投資基金P  Cap 1.57% 6.99%

本周數據公布時間及預測
日期 國家 香港時間 報告 預測 上月

8 無重要數據公布

9 德國 3:00PM 二月份貿易盈餘(歐元) - 137億

英國 4:30PM 二月份全球貿易赤字(英鎊) - 82億

4:30 PM 二月份工業生產# - -2.9% 

10 美國 聯儲局公開市場委員會會議

11 澳洲 9:30AM 三月份失業率 - 5.4% 

日本 7:50AM 三月份貨幣供應# - +2.9% 

美國 8:30PM 截至前周六的首次申領失業救濟人數 36.5萬 38.5萬

8:30PM 三月份入口物價指數(減除能源) 0.0% 

12 德國 3:00PM 三月份批發物價指數# - +1.4% 

歐盟 6:00PM 二月份歐元區工業生產# - -1.3% 

美國 8:30PM 三月份零售額 0.0% +1.1% 

8:30PM 三月份生產物價指數 -0.1% +0.7% 

9:55PM 四月份密茲根大學消費情緒指數 78.0 78.6 

10:00PM 二月份商業存貨 +0.4% +1.0% 

上周數據公布結果
日期 國家 香港時間 報告 結果 上次

1 日本 7:50AM 第一季短觀擴散指數 -8 -12 

美國 10:00PM 三月份供應管理學會製造業指數 51.3 54.2 

10:00PM 二月份建築開支 +1.2% -2.1% 

2 德國 3:00PM 三月份消費物價指數# +1.4% +1.5% 

歐盟 6:00PM 二月份歐元區失業率 12.0% 12.0% R

美國 10:00PM 二月份工廠訂單 +3.0% -1.0% R

3 澳洲 9:30AM 二月份貨物及勞務貿易赤字(澳元) 6.62億 9.91億 R

歐盟 6:00PM 三月份歐元區協調化消費物價指數# +1.7% +1.8% 

美國 10:00PM 三月份供應管理學會服務業指數 54.4 56.0 

4 澳洲 9:30AM 二月份零售額 +0.4% +0.1% 

歐盟 6:00PM 二月份歐元區生產物價指數# +1.3% +1.9% 

美國 8:30PM 截至前周六的首次申領失業救濟人數 38.5萬 35.7萬

5 歐盟 6:00PM 第四季歐元區國內生產總值# (修訂) +1.3% -0.9% 

6:00PM 二月份歐元區零售額# -1.4% -1.3% 

美國 8:30PM 三月份失業率 7.6% 7.7% 

8:30PM 三月份非農業就業人數 +8.8萬 +26.8萬 R

8:30PM 二月份貨物及勞務貿易赤字(美元) 430萬 445萬 R

註：R代表修訂數據　#代表增長年率

(4月8-12日)

(4月1日-5日) 


