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歐元區基金炒復甦概念

歐元跌後反彈 弱勢未扭轉
歐洲央行上周意外降息令歐元先行大幅承壓，跌見至

1.3295，為9月16日以來最低水平。之後，美國GDP
數據以及周五公布強勁的美國非農數據，令美元強勢延
續，歐元兌美元則維持承壓，周五收報1.3370水平。
周一雖跌後反彈上1.34水平，但技術弱勢未扭轉。
歐洲央行上周四宣布降息至紀錄低位0.25%，對通脹

大幅下降做出反應。此前大部分接受調查的分析師預
計，歐洲央行會等到12月才行動。歐洲央行行長德拉
吉在會後的記者會上表示，歐元區通脹可能在較長一段
時間保持在低位，且該行預期，將在較長時間內維持利
率在目前或更低的水準。周五美國勞工部公布的數據顯
示，美國10月非農就業人數增長20.4萬人，遠優於預
期的增長12.5萬人；9月非農就業人數修正後為增長
16.3萬人。此外，美國10月份失業率7.3%，符合預
期。
數據公布後，美元指數刷新高位81.482；強勁的10

月非農就業數據強化了美聯儲局(FED)可能在12月會議
上縮減QE的預期。非農數據過後，美聯儲局官員便發
表了密集講話。亞特蘭大聯儲主席洛克哈特表示，10
月就業報告令人鼓舞，但不應從一個月的資料中得出
過分的結論。目前並不排除在12月縮減購債，但是還
要看未來公布的資料。不過，最重要的美聯儲局(FED)

主席伯南克認為，美國勞動力市場仍有 可怕的下
滑 ，美國的經濟資料並沒有如實反映美國勞動市場
的情況。

技術走勢所見，歐元兌美元上周下破起延自7月初的
上升趨向線，促使跌勢加劇，而1.33水準正為自7月低
位1.2754至 10月高位1.3832累積漲幅的50%回吐水
平，而歐元上周亦暫見在此獲支撐。不過，多項指標仍
顯現弱勢訊號，MACD與訊號線已呈利淡交叉，預示
着歐元兌美元維持承壓走勢。若順延至61.8%的回吐水
平為1.3165。另外，250天平均線1.3210亦為一重要支
持參考。估計較重要支撐可直指向1.30關口。上方阻力
預計在1.3440及1.3550水平，較大阻力在25天平均線
1.3610。
美元兌瑞郎方面，自10月24日觸及0.8888的兩年低

位，此後則見節節走高，本月初更升破下降趨向線，至
上周四高見0.9249。技術圖表所見，原先在8月份多次
碰及0.9150水平而未有跌破，但自9月18日失守以
後，亦未見有回返此區上方；因此，目前在重新登上此
區後，美元兌瑞郎仍維持向上傾向。支撐位預估在10
天平均線0.9080及0.89水平，下一級指向0.88水平。

現貨金價經過連續兩周反覆下跌後，已一度於
本周初下滑至1,279美元附近的3周多低位。歐洲
央行上周的降息行動未能帶動金價反彈，反映市
場依然較為關注美國聯儲局可能出現的退市行
動，因此金價稍後的走勢，將會繼續受到美國經
濟數據的左右。雖然伊朗核計劃談判還未能達成
協議，令紐約期油近日略為回穩，並且徘徊於每
桶93至94美元之間，但若果本月下旬的談判一旦
有突破進展，則原油價格將有機會進一步下滑，
同時對金價走勢構成負面影響。現時現貨金價的
主要支持位已下移至1,250美元附近，預料現貨
金價將反覆走低至1,275美元水平。

歐元上周受制1.3545美元附近阻力後，持續趨
於偏弱，並且一度下滑至1.3295美元附近。隨着
歐元過去短短兩周之間，便從1.3830美元水平急
速下挫至上周1.3295美元附近的8周低位，部分
投資者已傾向先行回補歐元空倉獲利，導致歐元
本周初略為反彈至1.3405美元附近。歐洲央行上
周意外降息，除了反映歐洲經濟依然疲弱以及通
脹溫和，令歐洲央行傾向進一步寬鬆貨幣政策以
壓抑歐元匯價之外，不排除本周四公布的第3季
歐元區經濟成長將可能遜於預期，因此歐元本周
初的反彈走勢可能僅是屬於短暫的向上修正。
另一方面，歐洲央行傾向長時間維持歐元利率

低企之際，市場認為歐洲央行往後將會進一步向
銀行業提供低息資金以加大歐元區的流動性，再
加上美國第3季經濟成長加快亦增加了美國聯儲
局退市機會，所以投資者對過於推高歐元已抱有
戒心，令歐元的反彈幅度不容易過於擴大。預料
歐元將反覆跌穿1.3300美元水平。

關注伊朗核談判
金價走勢仍偏弱 歐盟委員會前周三公布 雖然10月份歐元區零售商 服務供應商

及建築商的信心減弱 但工廠經營與家庭的信心增強 使得歐元區
的經濟景氣指數從9月份的96.9 升至10月份的97.8 來到2011年8
月以來最高水平

此外 10月歐元區通脹率掉到0.7% 遠低於政策目標設定的
2% 加上失業率居高不下 以及歐元匯價升值威脅經濟復甦等 是

迫使ECB出手減息 事實上 在減息憧憬下 已拉抬MSCI
明晟歐元區指數由第四季起至上周三的歐洲央行減息前夕的
僅一個多月 已漲了4.5%
因此 ECB出人意表的減息 給大盤上周四 五提供利好的
獲利盤整藉口 由於歐元區9月PMI升至52.2 來到了27個月

高點 而這波景氣擴張不再單只限於德法等核心國家
從意大利與西班牙等歐元成員國的綜合PMI 都站
上榮枯分水嶺的50點 表明歐元區經濟已脫離長達18
個月的衰退 歐元區經濟與貿易活動狀況改善 股
市則是整固反彈跡象明確 由於市場對歐元區股市
第4季表現仍樂觀 短線歐元區股市出現震盪整
理 反成為進場布局的好機會
以佔近三個月榜首的景順歐洲動力基金為例 主要

是透過歐洲大陸的公司證券管理組合 以實現資本增長的目增
基金在 2010 2011 和 2012 年表現分別為 -0.11% -16.7%及
19.64% 基金平均市盈率和標準差為14.1倍及20.43%
資產地區分布為19.2% 法國 16.7% 其他地區 15.8% 西班牙

15.7% 瑞士 8.6% 德國 7.1% 荷蘭 5.9% 愛爾蘭 4.7% 意大利
及4.6% 瑞典
資產行業比重為29.2% 金融業 22.4% 工業 14.3% 非必需品消
費 11.2% 健康護理 5.3% 基本物料 4.8% 必需品消費 4.6% 能
源 3.5% 資訊科技及3% 公用電訊
資產百分比為98.3% 股票及1.7% 貨幣市場 基金三大資產比重股

票為5.5% 諾華 4.4% 羅氏公司及3.5% ING Groep NV


