
美元兌日圓本周初受制99.35附近阻力
後，已於周四反覆下滑至98.25附近。今
次美元兌日圓的偏弱走勢，主要是受到
美國國會遲遲未能解決美國債務上限及
美國財政預算案等問題引致，若果該些
問題稍後一旦獲得解決，不排除美元兌
日圓將會再度處於反覆攀升走勢，所以
美元兌日圓現階段的偏弱可能僅屬於短
暫。

央行或擴量寬圓匯難振
此外，日本總務省本周五公布日本8月

核心通脹按年上升0.8%後，該數據已是5
年來最大升幅，反映美元兌日圓從去年9
月的77水平大幅上揚至現水平以及原油
價格在今年第3季的持續轉強，已令日本
核心通脹壓力有逐漸增加趨勢，這除了
導致日本投資者將加速把資金流向海外
以取得較高回報之外，預期美元兌日圓
將會續有反覆上調空間。

日本政府將可能在下周決定是否會提
高消費稅至8%，並在明年4月推行之際，
投資者已認為日本將會同時推出相應的
寬鬆措施去降低增稅後的影響，再加上
日本往後的通脹升幅將有機會快於日本
市場的工資增長，因此日本政府近期已
傳出將會削減企業稅以鼓勵日本企業作
出加薪措施。在日本央行將可能會作出
措施以配合日本政府去提高消費稅影響
下，不排除日本央行將會在下周四及周
五的政策會議上進一步擴大其寬鬆措施
規模，因此部分投資者已是暫時不願把
美元兌日圓過於推低。預料美元兌日圓
將反覆走高至99.80水平。

歐元受制阻力料回試1.34
歐元本周初受制1.3545美元附近阻力

後，已一度反覆回落至1.3460美元附近。
受到歐元區8月通脹較7月明顯回落，而
布蘭特原油亦從近期每桶117美元水平一

度下跌至本周107美元水平影響下，歐洲
央行行長德拉吉本周已重申將維持歐元
利率低企一段時間，並且可能再次推出
長期再融資的計劃，因此歐元近日走勢
已未能持穩1.35美元水平。

在意大利政局將可能再次呈現不穩
定，部分投資者對過於推高歐元已略有
戒心，再加上歐元過去兩周走勢均依然
是受制於1.3530至1.3570美元之間的主要
阻力區後，已不利歐元的短期表現，預
料歐元將反覆走低至1.3400美元水平。

地緣緊張緩和金價炒上落
周四紐約12月期金收報1,324.10美元，

較上日下跌12.10美元。現貨金價本周在
1,305美元附近獲得較大支持後，曾反彈
至1,339美元附近，但隨 美國本周四公
布首次申領失業救濟人數顯著低於市場
預期後，美元已稍為偏強，再加上市場
又頗為關注美國將於下周五公布的9月非

農就業數據，因此現貨金價已一度回軟
至1,319美元附近。在敘利亞化武危機過
去後，伊朗又與六國外長舉行了核問題
會議，所以中東局勢緩和將有助油價及
市場避險情緒降溫之下，金價升勢已受
到限制。預料現貨金價將暫時上落於
1,300至1,340美元之間。

動向金匯

景氣回升 德國基金行情俏
大選過後，市場重新聚焦其基本因素，能否讓該國企業獲得業

績與股價動能。就基本面而言，德國國會大選落幕後，該國政府
看待歐洲的問題將更沒包袱，有望加速歐元區各國財政及銀行業
整合步伐，增強本國以及歐洲經濟復甦力道。

而德國的IFO針對該國7千家企業所做的每月調查結果顯示，企
業景氣指數由8月份的107.5上升至9月的107.7，上升幅度不及
分析師預計的108.2，但仍優於8月份經修正後的107.6，但這

指數已連續第五個月上升，攀升至17個月來新高。

企業對業務前景樂觀
即使企業現狀景氣指數出現由上月的112.0下滑至111.4，顯

示企業對當前業務情況的評估稍有下降，但衡量企
業對未來半年預期的企業前景指數，則由8月份的
103.3上升至9月份的104.2，表明企業對其業務預期再

次表示樂觀，顯示德國景氣擴張的腳步日趨堅
實，調查結果亦顯示德國企業認為出口需求將會

好轉，第3季經濟增長可望加速之餘，相關企業也
望受惠企業景氣向好。
比如佔近三個月榜首的富達德國基金，主要是透過

管理德國註冊的公司證券投資組合。資產地區分佈為

88% 德國、4.7% 瑞士、4.3% 法國及2.5% 丹麥。該基金在2010
年、2011年和2012年表現分別為13.72%、-19.19%及34.18%。上
述基金的平均市盈率和標準差為14.84倍及25.48%。

富達德國基金的資產行業比重為26.6%非必需品消費、21.6%工
業、19.7%健康護理、10.2%資訊科技、9.5%基本物料、8.5%金
融業、3%公用電訊及1.2%其他行業。相關的基金資產百分比為
99.7% 股票及0.3% 貨幣市場。至於該基金三大資產比重股票為
8.6% 拜耳、8.2% SAP AG及7.7% 巴斯夫。

政府推動 內需添動力
此外，今年以來德國政府提振內需，德國市場研究機構Gfk調

查顯示，10月份好於路透社調查分析師預期的7點外，也來到六
年來最高水平，讓內需市場可為德國經濟與相關企業帶來另一助
益。
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德國基金回報表現
基金 近三個月 今年以來
富達德國基金A 16.23% 20.96%
霸菱德國增長基金英鎊 15.97% 19.27%
摩根德國增長（歐元）A股（分派） 15.84% 18.67%

金匯錦囊
日圓：美元兌日圓將反覆走高至99.80水平。

歐元：歐元將反覆走低至1.3400美元水平。

金價：現貨金價將暫時上落於1,300至1,340

美元之間。

隨 全球主要國家及中國經濟穩健增
長，以及美國聯儲局也明確訂出量化寬
鬆(QE)政策退場條件，今年資金開始轉
入股票市場，預料受惠新興國家消費升
級的消費類股、以及具有股息優勢的高
股息族群將是市場注目的焦點。

景氣回溫與否，消費產業往往是重要
的觀察指標。隨 景氣溫和向上，美國
的內需動能重新啟動，以今年第二季美
國實質消費者支出年增率達2.8%，零售
銷售值更已超越2007年高點，顯示金融
風暴過後，隨 房市、股市上漲等資產
價格回升帶動的財富效果，逐步推動美
國建材、汽車銷售榮景再現外，加上就
業狀況好轉，因此帶領消費產業的蓬勃
成長。

新興市場續成主要動力來源
除了美國的消費需求回溫，來自新興

市場的消費力量同樣不可小覷，由於中
產階級人口及所得的增加，預料內需消費將成
為推升新興國家下一波經濟成長的動力，考量
中國民間消費佔GDP比重目前不到40%，印
尼、馬來西亞等地的消費比重也僅約五成，一
旦新興市場的消費比重逐步向美國七成靠攏，
預料將為消費產業帶來相當可觀的成長潛力。

此外，對於重視固定收益又想參與景氣復甦
的投資人而言，高股息類股將是不錯的選擇。
統計1930至2012年期間，若將投資美國標準普
爾500指數的總報酬分拆成「資本利得」與「股
息收益」，可發現股息收益對整體投資報酬的貢
獻度高達75%。同時，進一步比較「資本利得」
與「股息收益」的獲利波動程度，則可以發現
就標準普爾500指數而言，不論任何景氣多空，
股息收益率的波動幅度都比資本利得的波動度
來得低，顯示出若投資報酬率主要依賴股息收
益時，有機會降低金融市場波動的上下起伏，
也反映高股息類股的另一層投資價值。

目前美國標準普爾500的成份股獲利及現金水
位同步創下歷史新高，預料將有利後續股息配
發金額的持續成長；同時，歐洲方面隨 總體
經濟轉佳，當地股票的股息殖利率和公債、企
業債間之利差也來到歷史相對高點，加上美、
歐兩大經濟體穩步向上的趨勢明確，高股息類
股已是值得優先考量的選擇之一。

布局策略上，10月份將迎來美國國會預算案
及債務上限議題，預料可能造成股市短線震
盪，較積極的投資人可趁此期間分批逢低進
場，若是穩健型投資者則不妨以「定期定額、
中長期持有」來參與消費產業及高股息類股的
多頭行情趨勢。(摘錄)
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