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宏利投信基金 透視 公用事業股基金韌力強可捧

加息機會增 紐元偏強
紐元本周四受制86.35美仙附近阻力後，略為遇到回
吐壓力，一度走低至85.45美仙附近的3周低位。紐國
央行本周四宣布升息4分之1厘，消息導致紐元迅速上
揚，輕易衝破近日位於86.20美仙附近阻力後，走高至
86.35美仙附近的1周高位。
今次紐國央行的升息行動，早被市場消化，因此部

分投資者趁機沽出紐元獲利，帶動紐元從86.35美仙附
近掉頭下跌至85.45美仙水平，回吐本周早段的所有反
彈幅度。此外，紐國央行在會後聲明中表示通脹壓力
正趨於明顯，反映移民紐國人數的攀升，除了擴大對
房屋的需求之外，房產市道的熾熱將繼續引致通脹升
溫，增加紐國央行往後的升息機會，限制紐元下調幅
度，故此紐元周五時段已逐漸反彈至85.90美仙水平。

3月出口值料將進一步攀升
雖然紐國央行會議後的聲明認為紐元匯價將不容易

維持在現水平，而且最近數月的乳製品拍賣價已下滑
近20%，但隨着紐國出口強勁，同時出口的商品價格
仍然保持高企，導致紐國2月出口值按年大幅增加17%
後，不排除紐國下周二公布的3月出口值將進一步攀
升，令紐國貿易盈餘持續擴大，使紐元有機會向上突
破過去1周多以來位於86.35至86.50美仙之間的主要

阻力區。所以預期紐元將續有反覆上調空間。

關注下月初首季就業數據
繼紐國經濟去年12月底有2.7%的年增率，紐國央行
預測截至今年3月，紐國經濟將有3.5%的年度增長，
顯示紐國經濟正穩步成長，有助紐國就業數據的改
善，令紐國失業率持續下降。因此市場已頗為關注下
月7日公布的紐國首季就業數據，若果紐國首季失業率
一旦顯著低於第4季的6%，增加紐國央行往後的升息
機會，則市場氣氛將進一步利好紐元表現，使紐元續
處於反覆偏強走勢。
紐元本月上旬受制87.45美仙附近阻力後，略為遇到
下調壓力，並且一度反覆走低於本周四的85.45美仙附
近，但紐元在過去6周的走勢皆依然能明顯守穩85美
仙水平，反映紐元現時正處於升息周期之際，部分投
資者仍較為傾向逢低吸納紐元，令紐元跌幅受限。此
外，美元兌各主要貨幣均於本周五走勢偏弱，將令紐
元繼續受惠於美元的不振表現，故此預料紐元將反覆
走高至86.90美仙水平。

市場觀望 金價炒上落
周四紐約6月期金收報1,290.60美元，較上日升6美

元。現貨金價周四在1,268美元附近獲得較大支持後迅
速反彈，並一度於周五反覆走高至1,302美元附近。俄
羅斯在接壤烏克蘭邊境軍演，市場憂慮烏克蘭緊張局
勢有惡化傾向，暫時不願過於沽金外，美元匯價周五
顯著轉弱，亦引致部分投資者掉頭回補黃金空倉，帶
動金價反彈，重上1,300美元水平。在美國聯儲局下周
三公布會議結果前，預料現金價將暫時上落於1,290至
1,320美元之間。

匯豐銀行日前公布4月中國製造業PMI
初值微升至48.3，高於3月份之48，為近
兩個月新高，符合市場預期，不過仍處50
以下的萎縮格局，顯示雖然外需面因歐美
景氣復甦，使中小型製造業仍有所受惠，
但貸款困難及產能過剩的問題仍存，使中
小企業的營運仍具挑戰。預期今年中國經
濟成長的關鍵將在於改革紅利的落實。
中國政府將實施一系列大規模改革，以
期提升中國經濟效益，包括發展內需市
場，減少對出口依賴、改革國有企業提高
效率等，這些改革將有利於「新」中國產
業表現。資訊科技與醫療保健產業等
「新」中國產業崛起，代表中國逐步擺脫
以往依賴基礎建設、出口製造業與國有企
業帶動經濟成長的模式，轉為發展高附加
價值產業，以更有效率的方式帶動經濟成
長，並與先進國家抗衡。
MSCI中華指數成分企業中仍以大型金融
股為主，與美國S&P500指數以資訊科技與
醫療保健佔大宗不同。目前一般基金皆設有
產業比重不偏離對比指數10%的規定，因此
許多中國基金持有至少三分之一的金融股，
不過由於宏利投信看好「新」中國產業成長
趨勢，因此今年度宏利環球巨龍增長基金將
加碼布局「新」中國產業部位。
自2013年以來，新中國產業股價表現較

舊中國產業股價表現高出200%之多，並帶動相關
類股2013年股市表現大放異彩，包括資訊科技、
醫療保健與可望受惠於內需消費提升的循環消費
類股，近期由於舊中國產業股價過低而有所反
彈，然長期趨勢仍支持新中國產業表現。

市盈率降至歷史低點
部分指標顯示中國股市氣氛仍然熱絡，包括資金
持續流入中國股票基金，且近期中國新掛牌股票數
亦創高，此外創業板股價指數亦持續走高。A股市
盈率降至歷史低點，在全球主要股市中，中國股市
的市盈率亦是最低的股市之一，中國股市三大指
數—MSCI中國指數、恒生國企指數與滬深300指
數之PEG(市盈率／獲利成長率)皆不到1。

次季回調為加碼時機
預料中國2014年第二季仍處於改革與經濟調整
結構的階段，因此估計A股第二季走勢以區間整
理為主，下半年改革成效逐步展現指數有上攻機
會，加上中國下半年可望逐步受惠歐美復甦，因
此第二季的任何回檔將是進場加碼中國基金的好
時機，預估2014年中國企業獲利成長可達10%，
且中國股市市盈率具有上調機會，因此估計今年
還有約15%的上漲空間。
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受到俄、烏之間爆發衝突、內地經濟情勢不如預期，加上美聯
儲拋出加息的可能時點，衝擊全球股市上季轉趨震盪，促使投資
者希望股票下行的保護多過希望從股票獲得資本上的增長。

業務受國際情勢干擾較小
在這背景下，在各防禦性板塊中，公用事業的電力與自來水等

需求相當穩定，且擁有穩定的現金流量與高股息率的特性，使得
股價較不易受國際情勢干擾，因此即使標普500指數(SPX) 於上
季末收在60天線上方，但公用事業板塊上月卻平均漲了4%，拉
動一眾公用事業股基金也水漲船高。
以佔今年以來榜首的法巴全球公用事業股票基金為例，主要透

過不包含在摩根士丹利全球公用事業指數的公用事業或與公用事
業相關的證券組合，以實現中期資產增值的投資策略目標。該基
金在2011年、2012年和 2013年表現分別為-4.54%、-1.01%及
11.52%。該基金平均市盈率、標準差和近三年的貝他值為14.48
倍、11.62%及0.24%。資產百分比為100% 股票。
上述基金資產地區分佈為51.22% 美國、9.97% 英國、8.65%
西班牙、7.54% 法國、6.11% 德國、5.5% 日本、4.83% 其他地
區、3.85% 意大利及2.33% 香港。至於基金資產行業比重為

43.02% 電子設備、39.83% 公用事業、7.37% 能源、
6.99% 石油與天然氣及2.79% 水務。該基金三大資產比重
股票為7.57% National Grid Plc、6.05% Duke Energy及
6.04% E.ON。
道富SPDR工業指數基金中的公用事業板塊基金，

上季錄得10.09%漲幅，優於排行次位、健康護理板塊指
數基金的5.86%漲幅之餘，也遠優於道富SPDR標普500
指數基金期間的1.7%漲幅。

用電需求看漲提升基金表現
由於最新的南方震盪指數顯示，今年夏季出現聖嬰現象的可能
性高，在極端炎熱下，將大幅推高用電需求，加上美國隨總體經
濟上升，行業基本面在需求帶動下，將有望進一步得到改善，讓
相關板塊股後市可望持續成為市場的投資關注重點。

由於公用事業板塊業

務穩定，以及現金流量

充裕，因而備受投資者

的青睞，推動標普的全

球 1200公用事業指數

(SGU)繼 上季漲8.35%

後，今季開季起又漲了

1.12%。倘若投資者對

公用事業板塊基本面持

續看好，並認為

基金的估值仍具

吸引力，不妨留

意佈局收集建

倉。

■梁亨

公用事業股基金回報表現
基金 近三個月 近一年

法巴全球公用事業股票基金經典 分派類別 7.79% 14.28%
公用事業股組別平均 7.26% 5.1%

馮 強金匯 動向

金匯錦囊
紐元：紐元將反覆走高至86.90美仙水平。
金價：現貨金價將暫時上落於1,290至 1,320美元之

間。

■圖為葛洲壩大江電廠。 資料圖片
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