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「做空
中國」成
為近日的

投資話題。稍早之前，國際三大
評級機構不約而同地表達了對於
中國經濟的憂慮。標準普爾稱，
中國將不得不為經濟刺激政策付
出代價；惠譽及穆迪矛頭直指內
地地方政府債務未受控，因而分
別降低中國的信貸評級及前景展
望。

空軍淨贖回4.77億美元
種種跡象顯示，國際炒家有發

動新一輪「做空中國」的可能。
而三大評級機構的表態在有意或
無意中被這場做空行動所利用。
據彭博的統計數據，截至3月底，
在美上市最大的中國ETF安碩富
時中國25指數基金的做空頭寸達
到4,860萬股，佔總流動股的
3.2%，創下自2007年6月以來的新

高。
國際資金跟蹤監測機構EPFR

的統計顯示，截至4月17日的一
周時間裡，投資者從各類離岸中
國股票基金淨贖回4.77億美元。
EPFR跟蹤的中國股票基金覆蓋
了全球範圍內近400隻以中國為
投資主題的股票基金，其中涵蓋
了中國幾乎所有的QFII，另外還
包括那些投資海外上市中國股票
的基金。
炒家「做空中國」的其中兩個

主要原因是：一，認為中國的經
濟前景正轉弱，真的擔憂中國經
濟前景；二，先做空再抄底獲取
厚利。
若屬後者，炒家在做法上，常

採用的方法是：選擇衍生工具先
作沽空，然後再推低現貨。在本
港市場上，中資金融股在指數中
佔最大比重，故此一批金融股往
往會成為被唱淡造空的對象。然

而，包括內銀股和內險股在內的
中資金融股剛公佈的第一季度純
利均大幅增長，基本面不配合，
炒家難有藉口大幅推低股價，勉
強而為，需付出較大的成本代
價。

基本面佳 炒家等機會
由於股份的基本面出乎意料地

較市場預期好，大市逆炒家之意
從低位反彈。目前，㞫指已反彈
了2月份以來跌幅的二分之一，國
企指數也已反彈了同期跌幅的三
分之一。從港股成交量看，前天
期指結算日成交僅428.59億元，為
今年新低。大市反彈但成交量
低，反映沽空的炒家仍未大手平
倉補貨，只是正耐心等待機會。
究竟炒家最終能否得逞，需看環
境對誰更有利了。

■太平金控．太平証券(香港)

研究部主管陳羨明

國際炒家如何「做空中國」？財技解碼

雖然國
際金融市
場仍有大

大小小的波幅，前景似乎未許樂
觀。但在雷格斯的商業信心調查
結果中，本港的信心指數雖只錄
得輕微上升，但香港企業對發展
機遇仍持樂觀態度。2013年香港
有86%的企業計劃增加或保持現
有人員編制，僅有14%的企業計
劃裁員。
是次調查對象為全球90多個國

家的26,000多名資深商務人士。其

他重要發現包括：全球平均商業
信心指數亦從111點上升至114
點；有47%的本地企業表示在過去
12個月內收入獲得增長，有36%的
本地企業表示獲得利潤增長。
雷格斯亞太區總監 J o h n

Henderson表示：「雷格斯調查發
現，絕大多數香港企業計劃增加
現有人員編制。這充分說明，本
地企業對未來市場前景充滿信
心。有近60%的企業表示會聘用
更多的銷售及市場人員，這亦進
一步反映，香港企業的產品和服

務適合市場需求，是時候投入更
多資源，擴大銷售。
因此，在銷售及市場人員的招

募上，人力資源部門將面臨更激
烈的競爭。企業應思考如何提高
其在勞動力市場的競爭力，招募
並留住最優秀的人才。雷格斯近
期大量數據顯示，薪金不再是吸
引及留住人才的唯一因素。求職
者往往將彈性工作制和工作/生活
平衡視為決定去留的關鍵因素。
採用彈性辦公方式的企業最有可
能吸引並留住人才。 ■雷格斯

調查：港企增聘銷售人員職場心戰室

早前金價急挫，未到「五一黃金周」，國人已經爭相搶買實金，搶金潮早

已蔓延至香港，令本港不少金行的現貨金已被掃清，市民想買也無貨。不

過，買黃金除買入實金這一途徑外，還有許多其他方法可以買入。國際金

價近日明顯有支持，部分投資者也趁機「撈底」，下面將為大家提供一些買

實金以外的「淘金術」，大家可以視乎自己的情況參考參考。

■香港文匯報記者陳遠威

黃金投資方法有很多，除購買實金
外，亦可購買銀行發售的紙黃金

（黃金憑證式買賣）或在港交所上市的黃金
ETF（交易所買賣基金）等。也有銀行推
出黃金掛㢕存款，運作方式與期權近似，
適合另類投資者選擇。

黃金掛㢕存款考眼光

「㞫生黃金掛㢕存款」在今年2月初推
出，將黃金與外幣掛㢕，針對正持有紙黃
金或外幣的投資者，以高息回報作招徠。
入場費10萬元，運作類似期貨，開戶後與
銀行訂立行使價。如看好金價走勢，可訂
立高於現價的行使價，若存款期完結之
時，金價升穿行使價，便須以行使價沽出
紙黃金，從中賺取回報；若未觸及行使
價，便可繼續持有。
此外，如果看淡金價走勢，則可反行其

道，訂立低於現價的行使價，存款期完結
時金價未觸及行使價，便可賺取回報；若
金價跌穿行使價，便可以較低價買入黃
金。換言之，行使價與存款期完結時的金
價越接近，回報就越高。

投資金幣金條最傳統

在投資實金方面，可選擇買入金幣，目

前國際市場上有十多種主流金幣選擇，例
如中國熊貓金幣、加拿大楓葉金幣、英國
不列顛金幣、美國鷹揚金幣、澳洲袋鼠鴻
運金幣及新加坡獅子金幣等，大多以國家
或中央銀行名義發行，成色及重量受到規
定，交易價格按成色及重量折算即時金
價，加上額外價格計算。
至於大眾喜愛投資的金條，則由認可精

煉商鑄煉生產，標明廠名、編號、成色及
重量，各國市場的黃金規格不盡相同，歐
美國家以盎司做單位，亞洲國家則以公斤
為準，交易價格與國際金價接近。

ETF易入場 倫敦金風險高

紙黃金可於本港多間銀行買賣，過程不
涉及實物金交易，沒有槓桿操作。黃金
ETF可於港交所購買，例如價值黃金
ETF(3081)，追蹤倫敦金市場定價，每手100
股入場費約3,500元。欲以小博大，可考慮
現貨金孖展(如倫敦金)，惟涉及槓桿操作，
風險較高，金價波動時或需要補倉。較長
線及穩定的則可投資黃金基金，基金除了
持有黃金外，也持有金礦股，投資風險較
分散。

商場教賞珠寶吸內地客

若以樓價和私樓月入中位
數相比較進行計算。1997年
是歷史高位的175倍。統計數

字顯示，歷史低位在2002年「沙士」前夕，僅為73
倍；目前的數字：二手平均成交價為五百多萬。如
果以居住私樓月入中位數3萬元計算，樓價應為170
倍，亦即是說170個月的月薪就等於今天的樓價。

樓價距97巔峰不遠

數據上距1997年的歷史巔峰不遠矣！當年的二手
住宅平均成交價為386萬元，月入中位數是2.2萬
元，近日成交量已大減。主要是政府的雙倍印花
稅，一手樓盤的競爭，上述都是目前香港樓市的一
些客觀數據分析，目前樓價是否極高？讀者自行判
斷！
筆者為很多園地，欄目寫稿，照理金融的範圍很

廣㟴；應該有很多題材；信手拈來：可是筆者發現
在取材上有時總會談到香港的樓市。好像談香港就
必須要談香港的樓市似的？難道作為國際級的金融
中心，香港再沒有其他值得討論的地方嗎？究竟今
天的香港是不是只有全民炒樓？
香港常說的八十後每天的生活如何？讓我告訴

你！一早醒來，睡眼惺忪下床，匆忙出門，因為怕
遲到。穿過寂靜的商場（因為太早了，商場尚未營
業），走過天橋！然後鑽進港鐵，擠進摩肩接踵的車
卡。在極度擠擁和嘈雜的地域內，人與人之間沒有
距離，車廂內的扶手擠迫到容不下多一隻手；乘客
如潮水般推：大家都要上班，看開些！

小市民搬離市中心

15年前，我住長沙灣，在灣仔工作；13年前，我
住美孚，在銅鑼灣工作；12年前，我住新界，在中
環工作。現在我仍然住新界北，在銅鑼灣工作。租
金愈來愈貴！香港很多中小企業和小市民一樣，愈
搬愈遠離市中心。結果是香港的上班一族花在交通
上的時間愈來愈長；睡眠愈來愈短。家庭的相聚時
間亦愈來愈少。
這不是80後所面對的問題，而是70後，60後亦同

樣面對的問題；其次是交通費的負擔越來越重，公

共交通工具上感染傷風感冒的次數越來越多！怪不
得電視充斥㠥傷風感冒藥的廣告，敖了一小時（對
不起，我上班路程需要1.5小時）地鐵，終於到達了
滿天人造照明的辦公室；開始盯㠥電腦一天的工
作。
晚上回家，已是九時多，80後每天辛勞，終於得

到一萬多工資（這方面我好一點）。但平日省吃儉
用，周末亦不敢消費！每天25元車費（我的更貴），
40元午飯錢，還要交家用。
今年努力工作，一年後80後得甚麼？答案是加工

資1%！其實我的情況更悲哀，我有時不漲反減，但
由於我的收入比80後的多；性質不一樣，沒有可比
性。這裡不作比較！
50年代的香港人把握了二次世界大戰百廢待興的

機會，終於締造了香港的經濟神話，但80後則生於
經濟起飛之後年代。科技大規模取代人手，目前罷
工的貨櫃碼頭工人，不出數年會被機械取代。目前
單憑一技之長已經不能糊口，很多大學生畢業多年
仍未能在職場上有所突破。私營機構的中下階層流
動性之高往往不為人知，許多家人以為在大公司任
職便是好差事。

80後辛勞只為生存

事實上，對於大部分中低下層職級，僱主只想
用最低工資填補其空缺，員工要加薪惟有靠跳槽
因而流動性極高。此方面以IT尤甚，不瞞你說，
我們公司也是資訊科技的同事跳槽最為頻密；許
多人批評80後只懂埋怨，還勸喻他們買樓要有耐
性。實際上大部分80後根本不是炒樓，他們不是
炒家，他們沒有能力炒樓。他們每天辛勞只為生
存！而他們認為住屋是基本需要，故置業是理所
當然。況且，從歷史的角度看，買樓「等待不能
解決問題」；有耐性沒有用，於是80後和李先生
是對立的。
內地的「商業評論」雜誌，在去年的其中一期封

面是「香港病了？ 」。但長期以來，香港曾經是內地
城市模仿的對象，但目前香港的政治、污染以至商
界都被撰文認為病了。

■美聯金融集團財富管理總監黃濬

香港病了美聯觀點

香港文匯報訊 近日金價創下兩年來的低位，全民投入一
股搶金熱潮。正值五一黃金周長假期，不少內地旅客專程
來港「吸金」購買珠寶金飾。有見內地旅客對本港貨真價
實的珠寶金飾熱烈追捧，有商場首辦「珠寶鑑賞購物團」，
請專人傳授珠寶鑑賞技巧，帶旺生意。

專人教路 人均花9000元

㞫地旗下MCP新都城中心於黃金周與周生生合辦「珠寶
鑑賞購物團」，特別引入珠寶鑑賞環節，安排專人教授內地
團友鑑賞鑽石金飾技巧，如何選購心水首飾。鑑賞環節重
點講解鑽石的特質，包括認識4C鑽石等級分級系統及鑽石
的切割比率，如深度、桌面百分比等知識，以及介紹2013
年珠寶首飾的流行設計及款式。活動亦成功激起消費者的
購物意慾，全場消費最高的旅客花費近3萬元購買珠寶鑽
石。
㞫地租務部總經理薛伯榮表示，MCP新都城中心於五一

黃金周假期安排共100名內地旅客參加珠寶鑑賞購物團，由
周生生專業團隊向旅客傳授挑選鑽石金飾技巧；不少旅客
於場內踴躍選購精選金飾，人均消費達7,000至9,000元。有
見新增的珠寶鑑賞環節催谷旅客購物見成效，他表示，未
來會繼續把握商機，加大推廣力度，透過具吸引力的特色
活動和優惠，刺激旅客的消費意慾。

倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢倫敦金價走勢

■金條價格與國際金價接近，最為大眾喜

愛。 資料圖片

■黃金ETF不失為追蹤金價的好選擇。圖

為SPDR黃金ETF在英國的金庫。資料圖片 ■不少內地旅客上月來港搶金，金舖均被迫到水洩不通。 資料圖片
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黃金投資逐樣捉
金幣/金條：可於銀行或部分金舖購買，國際流通，套現途徑多，但買賣
單位受限制，入場費較高，而且儲存、運送及交收較不方便，如需儲存
費用，運送過程亦有某程度遺失風險。

紙黃金：在銀行買賣，過程不涉及實物金交易，可省存倉、檢驗及
鑒定等額外成本，交易方便，對沒有黃金買賣經驗的投資者較易掌
握。沒有槓桿操作，風險較低，多用作中短線投資。

黃金ETF：可於交易所買賣，如價值黃金ETF（3081）、SPDR
黃金ETF（2840）及ETFS實物黃金ETF（2830）。沒有存倉開
支，交易費用便宜，具有透明度，可採用槓桿操作增加回報，
惟風險較高。

黃金掛㢕存款：在有關銀行以現金或紙黃金開戶，須持有或
買入有關貨幣或紙黃金，適合一星期至六個月投資，方式與
期貨相若，交易以紙黃金單位進行。由於產品較新，市場認
識程度較低。
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