
市場人士目前開始將焦點放在下周歐洲央行的議息
會議上，而此次會議降息的機率，或比2012年7月降息
以來的任何時候都高。通脹率降至遠低於目標的水
平，給央行採取行動創造了空間。

4月4日的政策會議後，歐洲央行總裁德拉吉暗示可
能很快降息，稱該行「準備好採取行動」提振受衰退
困擾的歐元區經濟。歐洲央行管理委員會下周四將在
伯拉第斯拉瓦召開會議，是該行在法蘭克福總部之外
舉行的兩場年度政策會議之一。管委會在外地開會時
很少調整利率，不過經濟狀況慘淡令採取行動的機率
加大。周二備受歐洲央行關注的採購經理人指數(PMI)
也支撐了放寬政策的理由。指數顯示4月德國企業活動
急劇放緩。這是德國綜合PMI自2008年9月以來第四次
跌至50下方的萎縮區間。前三次公布該數據終值降至
50下方時，歐洲央行都立即或次月宣布降息。

德PMI跌穿50  增降息壓力

繼PMI之後，備受關注的德國4月ifo企業景氣指數也
下跌，跌幅超出分析師預估。此外，一項歐洲央行調
查也顯示歐元區第一季企業及家庭貸款需求大降。歐
洲央行若要降息，料可能是調降主要的再融資利率，
不太可能調降隔夜存款利率。目前歐洲央行指標再融

資利率已經處於0.75%的紀錄低位，但與其他主要國家
央行的政策利率相比仍然較高。

歐元兌美元周三上揚，扭轉盤中稍早跌至近三周低
位的跌勢，因對意大利能夠解決政治僵局的樂觀情緒
抵銷了德國疲弱數據的影響。德國經濟智庫ifo周三公
布的調查顯示，德國4月ifo企業景氣判斷指數為
104.4，路透調查預估為106.2。數據令投資人擔心歐
元區最大經濟體的體質，並助燃了對歐洲央行短期內
可能降息的臆測，數據公布後歐元下滑至4月5日以來
最低1.2954。之後歐元再呈反彈，重登1.31水平上
方。意大利總統納波利塔諾周三要求中左翼政黨副領
導人Enrico Letta組建一個新政府，這暗示意大利將結
束兩個月的政府空窗期；歐元從該報道中獲得一些支
撐。

技術走勢而言，歐元兌美元於本周二失守1.30關
口，但似乎尚可保持 韌力，於1.2970水平之25天平均
線重獲支撐。RSI及隨機指數依然處於回落態勢中，5
天與10天平均線正呈利淡交叉，若然後市進一步跌破
25天平均線，則對應近月之漲勢將會作一番適度調
整，61.8%之回調水平可看至1.2915。估計延伸較大支
撐將在1.2830及1.2750水平。另一方面，較近阻力預估
為1.3100及1.3150水平，進一步則會看至1.3220。

出擊金匯

消費股基金淡季防守強
據基金經理表示，雖然美股的非必需消費品板塊股在2009年3

月跌至12年來谷底後，迄今漲了235%，在標普10個行業板塊中
獨佔鰲頭，也讓其目前16倍預測市盈率(PE)是各行業板塊的前
列，但這市盈率還是低於各行業板塊於2007年峰值時的17倍。

消費品板塊預測PE仍吸引

此外，非必需消費品板塊目前的預測市盈率，還是低於
2009年3月時的20倍市盈率，主要是得益於企業的盈利增

長。即使剛公布的美國3月份耐用品訂單按月跌5.7%，遠差於
市場預測下跌2.8%，也讓安碩道瓊斯美國消費品交易所基金
周三收盤跌了1.24%，但收盤價距其52周高位僅有1.35%差

距，較52周低位仍漲了25.31%。
由於收盤均收在短、中線態勢的上方，而其9日、

14日隨機指標只處於60.95%與169.55%，因此還是獲
得88%有追蹤這指數的主要分析師表示樂觀下，整
體平均得出「強烈建議買入」評語。
以佔今年以來榜首的法巴全球基本消費品股票基

金為例，主要是透過涉及各地食品/藥品分銷，以及
食品、飲料、煙草、家居及個人護理產品產業鏈的多

元化公司證券管理組合。
基金在2010、2011和2012年表現分別為13.55%、6.06%及

9.6%。基金平均市盈率和標準差為15.87倍及12.02%。資產百分
比為95.8% 股票及4.2% 貨幣市場。

資產地區分布為51.76% 美國、13.2% 英國、9.26% 瑞士、
8.19% 其他地區、5.81% 荷蘭、4.82% 比利時、3.74% 日本及
3.23% 德國。

資產行業比重為23.27%飲料、22.46%食品、20.41% 食品分
銷、15.74%家居用品、14.24% 煙草、2.45% 消費用品、0.93% 其
他行業、0.49% 綜合企業及0.01% 房地產。

基金三大資產比重股票為9.17% 雀巢、7.92% 寶潔及7.53% 可
口可樂。

炒下周減息 歐元短線偏弱
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消費品股票基金表現
基金 今年以來 近一年
法巴全球基本消費品股票基金 Acc 13.10% 17.81%
MS 環球品牌基金A 9.06% 10.55%
荷寶全球消費新趨勢股票 D USD 6.24% 12.06%
摩根環球消費主題(美元) A股(累計) 4.47% 4.10%
匯豐中國消費潮流基金 A ACC 1.67% 2.70%

生消費行業動力基金 A1 -0.67% -6.65%

今日重要經濟數據公布
14:45 法國 4月消費信心指數。預測85。前值84

14:00 德國 3月進口物價月率。預測-0.2%。前值
+0.3%

3月進口物價年率。預測-2.4%。前值-
1.6%

15:00 瑞士 4月KOF領先指標。預測0.98。前值0.99

16:00 歐元區 3月M3貨供額年率。預測+3.0%。前值
+3.1%

3月民間貸款。預測-0.8%。前值-0.9%

3月M3三個月移動平均年增長率。前值
+3.3%

20:30 美國 第一季實質國內生產總值(GDP)環比年率
初值。預測+3.0%。前值+0.4%

第一季最終銷售初值。預測+2.3%。前值
+1.9%

第一季國內生產總值(GDP)隱性平減指數
初值。預測+1.3%。前值+1.0%

第一季核心個人消費支出(PCE)物價指數
初值。預測+1.2%。前值+1.0%

第一季個人消費支出(PCE)物價指數初
值。預測+1.0%。前值+1.6%

21:55 4月路透/密西根大學消費信心指數終值。
預測73.0。前值72.3

4月路透/密西根大學消費現況指數終值。
預測85.0。前值84.8

4月路透/密西根大學消費預期指數終值。
預測64.6。前值64.2

央行今議息料不變
空倉回補 圓匯走軟

金匯錦囊
日圓：美元兌日圓將反覆走低至98.00水平。

金價：現貨金價將反覆走高至1,460美元水平。
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美元兌日圓上周在95.80附近獲得較大支持後，
已迅速作出反彈，並且更一度於本周初走高至
99.88附近。但受到美元兌日圓近日的走勢依然是
未能進一步向上衝破100.00心理關位的影響下，部
分投資者已是略為傾向在日本央行於本周五舉行政
策會議之前先行回補日圓空倉，引致美元兌日圓於
本周四曾短暫失守99水平。由於日本央行於本月4
日推出新一輪的大規模寬鬆行動後，不排除日本央
行將會傾向有一段較長的時間按兵不動，再加上市
場亦早已累積了大量日圓空倉，因此若果日本央行
於本周五的會議後一旦是宣布維持其貨幣政策不
變，則美元兌日圓將可能會遇到進一步的回吐壓
力，將稍為不利美元兌日圓的短期表現。

另一方面，美國公布其3月份耐用品訂單按月大
跌5.7%，亦是導致美元略為受壓，並且令美元兌
日圓於周四時段繼續表現偏弱的原因之一。此
外，在歐元區通脹呈現溫和之際，連帶德國4月份
的ifo以及綜合採購經理指數均出現了顯著下跌的
狀況，除了增加了歐洲央行的降息機會之外，歐
元的下行壓力亦將會相應增加，並且對歐元兌日
圓交叉匯價形成一定的回吐壓力。故此在歐元兌
日圓交叉盤將可能掉頭受壓的影響下，預料美元
兌日圓將反覆走低至98.00水平。

金價反彈宜候高沽
周三紐約商品期貨交易所6月期金收報1,423.70

美元，較上日升14.90美元。現貨金價本周初在
1,403至1,405美元之間獲得較大支持後，已進一步
作出反彈，並且更於本周四逐漸往上挨近1,449美
元附近。由於金價現時的反彈走勢暫時沒有改
變，故此預料現貨金價將反覆走高至1,460美元水
平，續採候高沽策略。

馮　強

英皇金融集團(香港)總裁 黃美斯

動向金匯
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