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基本面佳 泰基金有低吸價值

觀望耶倫言論 歐元料續反彈
歐洲央行執委普雷特稱 各國央行可以利用資產負債

表的容量來提升通脹 包括直接購買資產 他並建議歐
洲央行還可以設立負存款利率 特別是對銀行業者存放
在央行的資金收取費用 而歐洲央行管理委員會委員魏
德曼表示 低利率的影響力會隨着時間消退 不能永久
實施 他同時警告稱 各國政府不應該過度仰賴極低政
策利率所造成的成本偏低融資
美元周三走軟 受累於本周美國聯邦儲備理事會

(FED)官員表示 聯儲需繼續執行經濟刺激舉措 以及
周四參議院就耶倫被提名出任美聯儲局主席舉行確認聽
證會前 市場態度謹慎 歐元亦保持了較強的抗跌性
儘管歐洲央行執委普雷特表示 央行可以開始購買資
產 或將存款利率調降至負值以提振通脹向央行的目標
攀升 歐元仍然上揚 在美國 有關美聯儲局不可能在
短期內縮減刺激規模的臆測不斷升溫 被視為貨幣政策
溫和派的亞特蘭大聯儲總裁洛克哈特以及明尼亞波利斯
聯邦儲備銀行總裁柯薛拉柯塔均暗示 美國經濟目前的
狀態仍為聯儲繼續實施激進的貨幣政策提供了依據
另外 圍繞耶倫周四講話的不確定性也拖累了美元的表

現 多數投資者預計 耶倫在講話中將對通脹持溫和的立
場 且將會繼續執行現任總裁貝南克的政策 耶倫在準備
的講稿中表示 美聯儲局有 更多工作要做 來幫助依

然低迷的經濟和就業市場 耶倫發表此番言論過後 美元
呈現進一步下跌 歐元兌美元則升高至1.3495

技術走勢所見 歐元兌美元近一輪的跌勢 上周在
1.33水平附近稍見喘穩 此區亦正為自7月低位1.2754
至10月高位1.3832累積漲幅的50%回吐水準 在本周
一已返回1.34水平 由於RSI及隨機指數亦出現反彈
歐元短線或先作一段回升 首看阻力1.3550 下一級預
料在25天平均線1.3590及1.3695 至於若果後市一再
失守1.33水平 順延至61.8%的回吐水平則會看至
1.3165 另外 250天平均線1.3215亦為一重要支持參
考 估計較重要支撐可直指向1.30關口
紐元兌美元方面 預計中期重要支撐在250天平均線

0.82水平 由於自五月中旬跌破250天線後 紐元則持
續受壓於此指標 直至9月中才重返其上 因此 若果
紐元再次失守 則此行之上漲勢頭將告終結 進一步下
探支撐料會看至0.8125及100天平均線0.8065 不過
在10月初卻見低位險守着250天平均線 續後更呈大幅
反彈 故有機會這可視為一組後抽動作 可望在短期內
迎來更為強力之反撲 至於向上阻力則預估在0.84及
0.8540 其後目標為4月30日高位0.8587

英鎊本周二在1.5855美元附近獲得較大支持後略為
反彈，並且一度走高至1.6065美元附近。受到英國
7月至9月失業率下跌至7.6%的4年低點影響，英國
央行已表示利率低企將可能令失業率在明年第4季下
降至7%，反映英國央行往後將有機會提早加息，再
加上美國聯儲局副主席耶倫的言論顯示聯儲局將不會
在下月作出退市後，美元迅速轉弱是帶動英鎊反彈幅
度得以擴大至1.6065美元水平的原因之一。
英國10月消費者物價指數按年僅有2.2%增長，

數據除低於預期外，同時反映英國的通脹依然溫
和，因此英國央行行長已表示不會在失業率回落至
7%之際便急於加息。此外，英國周四公布10月零
售銷售按月下跌0.7%後，英鎊已迅速從1.6035美
元附近急跌至1.5990美元附近才能暫時穩定下來，
隨着歐元區經濟現時仍受到高達12.2%的失業率困
擾之際，不排除英國經濟亦將會受到一定影響，所
以英國第4季經濟將不容易維持第3季的強勁表
現。英鎊從7月上旬1.48美元水平大幅走高至上月
1.62美元水平後，逐漸有反覆回落傾向，故此預料
英鎊將反覆走低至1.5900美元水平。

周三紐約12月期金收報1,268.40美元，較上日下
跌2.80美元。現貨金價周二在1,261美元附近獲得
較大支持後，已一度於周四反彈至1,288美元附
近。雖然耶倫傾向保持寬鬆政策的言論導致金價出
現反彈，但現貨金價卻明顯未能迅速重上1,300美
元水平，若果耶倫本周四晚的發言一旦沒有令美元
過於受壓，則金價將可能有掉頭下跌的風險。由於
投資者在第3季減持黃金ETF，令黃金需求在第3
季下降21%後，金價已持續處於反覆偏弱走勢，預
料現貨金價將反覆走低至1,265美元水平。

零售數據下跌
英鎊反彈受限

泰股走勢相對其東盟同儕股市疲弱 主要是市場擔心當地示威
抗議活動升溫 然而就該國基本面而言 投資機構認為泰國目前
尚未有通脹問題 經常帳赤字規模相對較小 兼且不是持續性
只要中 美 歐景氣復甦 帶動其出口需求 將有利於泰國經常
帳改善

以泰股目前12倍多市盈率 在主要東盟股市裡是市盈率最低的
國家 只要中 美 歐景氣持續復甦 一旦其政治干擾平
伏 以市場預估泰股明年將有15%的盈利增長率 盈利前景
可說是相當吸引 將有望推動泰股漲升動能
比如佔近三個月榜首的匯豐泰國股票基金 主要是透過被
錯誤低估價值的泰國上市公司管理組合 以實現增長為導向

的策略目標
基 金 在 2010 2011 和 2012 年 表 現 分 別 為
50.26% -4.49%及35.72% 基金平均市盈率和標準
差為10.29倍及24%
資產行業比重為39.2% 金融業 14.32% 石油

與天然氣 10.01% 工業 8.93% 基本物料
8.52% 消費用品 7.42% 資訊 3.68% 消費服務
業 3.67% 科技及0.75% 公用

資產百分比為96.5% 股票及3.5% 貨幣市場 基金三大資產比
重股票為9% 開泰銀行 7.42% Advanced Info Service Public Co.,
Ltd.及7.18% 盤谷銀行 觀察近10年泰國企業盈利 僅2008年金
融海嘯期間 企業盈利出現6.2%的衰退 企業在其餘年份都錄得
正增長 而自2008年金融海嘯低點以來 企業盈利更連續四年盈
利呈現雙位數以上增長
比如盤谷銀行今年第3季度的約89.5億銖盈利或每股4.69銖盈
利 與去年同期的約74.2億銖相比 就增長21%
即使其上季2.38%息差是低於一年前的2.55% 但淨利息收入
達約141.9億銖 按季也有增長1.8% 可見泰股結構面未有轉
壞 股市的震盪 反成為布局建倉的良機
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