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群益投信基金 透視
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泰股基金危中有機

經濟增長放緩歐元走疲

SET指數自去年10月底爆發反政府抗議活動以來，以美
元計價已跌了超過7%，因此吸引外資在3、4月回流泰股；
而即使是其總理英祿下台，本月的上半個月，外資流出金額
僅0.5億元（美元，下同）而已。
這金額較過去因泰國市場出現動盪，動輒單月流出超過4

億元來得少之餘，SET指數本月截至周四收盤，累計只跌了
0.69%，表明外資對泰國政治負面效應似有鈍化外，SET指
數和FTSE/東盟40指數之間的120天相關系數，已經從
去年10月底的0.83降至0.49。

市盈率在東盟成員國中最低
這項系數上周觸及0.46的低點，改寫2007年以來的紀

錄之餘，SET指數不到13倍的市盈率，是東盟成
員國中最低的。而尼爾森公司公佈的第1季消費
者信心分數達到108分，較前一季僅低1分，可見
曠日持久的政局動盪，還沒有衝擊該國消費。
只要沒完沒了的政局得到緩和，政府運作

恢復正常，投資案件審批加速、出口動能恢
復，數據基數低的基本面預計可讓企業今明兩年
的盈利達到13%以及12%增長，為股價明顯被低
估的泰股大盤增風險與價值並存的建倉憧憬。

以佔近三個月榜首的匯豐泰國股票基金，主要是透過泰國
證交所上市公司的證券投資策略管理組合。該基金在2011
年 、 2012 年 和 2013 年 表 現 分 別 為 1.16% 、 41.27%
及-7.17%。基金平均市盈率、標準差與近三年的貝他值為
11.7倍、23.67%及1.24倍。
基金資產行業比重為27.5%金融業、12.5%電訊服務、12.5%

必需品消費、11.6%能源、9.5%資訊科技、8.8%原材料、6.3%
工業、3.4%健康護理、2.5%公用事業及1.5%非必需品消費。
基金資產百分比為96.1%股票及3.9%貨幣市場。基金三大
資產比重股票為6.3% PTT Public Co. Ltd.、2% CP ALL Plc
及5.6% Total Access Communication PCL。

泰國軍方周二突然宣佈全國戒
嚴，僅導致其大盤「SET」指數
當天下挫1.13%；但比在周二的
同一天，印尼雅加達綜指因民主
奮鬥黨組成聯盟生變，造成的政
局不確定性，卻導致後者跌了
2.37%，反映市場對泰國的政
爭問題，早有心理準備。儘
管泰國軍方於周四接管政府
控制權，但預計相關的影響
不會太大。倘若可承受單
一新興亞股國家風險的
投資者，憧憬泰股後市
有力回穩，不妨留意伺
機佈局建倉。 ■梁亨

泰股基金回報表現
基金 近三個月 近一年
富達泰國基金 A 10.77% -15.67%
鄧普頓泰國基金A ACC $ 10.55% -20.64%
東方匯理泰國基金 AU C 9.24% -18.51%
匯豐泰國股票基金AD 8.99% -17.24%
瀚亞投資 泰國股票基金A Acc 8.81% -17.23%
德盛泰國基金 A Dist 8.47% -17.66%
摩根泰國（美元）（累計） 8.41% -18.06%

馮 強金匯 動向
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歐元本周初受制1.3735美元附近阻力後，走勢持續
趨於偏弱，一度於本周五反覆走低至1.3615美元附近的
3個多月來低位。德國公布首季經濟增長按季攀升
0.8%，數據顯示德國經濟成長主要受內部需求帶動，
而歐元區首季經濟成長按季僅有0.2%升幅，反映德國
以外的歐元區國家之間，經濟成長步伐依然頗為緩慢。
此外，德國央行早前表示德國第2季經濟將會放緩

後，本周五公布的德國Ifo指數從4月的111.2下跌至5
月的110.4，增加了德國經濟本季度出現放緩風險，可
能進一步拉低歐元區經濟表現，同時提高歐洲央行下周
四會議上推出新寬鬆措施的機會，不利歐元走勢，導致
歐元本周五輕易跌穿1.3635附近主要支持位後，跌幅迅
速擴大至1.3615美元附近。
另一方面，歐洲央行行長德拉吉本月8日暗示可能在

6月作出新寬鬆行動後，歐元匯價持續受壓，反彈乏

力，從1.3990美元水平反覆下跌至本周五1.3615美元
附近，跌幅有持續擴大趨勢，反映部分投資者仍傾向逢
高沽出歐元，不利歐元短期表現。預料歐元將反覆走低
至1.3500美元水平。

加息機會增 英鎊可重上1.692
英鎊本周早段持穩1.6800美元水平後升幅擴大，一度

於周三反覆走高至1.6920美元附近。英國央行周三公布
的5月8日會議紀錄沒有過於不利英鎊後，部分投資者的
關注點反而落在英國的經濟數據上，因此英國周三公布4
月零售銷售按年顯著攀升6.9%，按月亦有1.3%強勁增
長，數據大幅高於市場預期，反映英國第2季經濟將會
繼續保持偏強表現，增加英國央行明年春季升息機會，
是帶動英鎊反覆走高至1.6920美元附近的原因之一。
雖然英鎊近日回落，主要受到歐元走勢疲弱拖累，但隨

着英國經濟數據依然偏強，而且歐元兌英鎊交叉匯價更一
度於本周五反覆下跌至0.8080附近的差不多5個月低位，
限制英鎊跌幅，不排除英鎊近日的下跌走勢僅屬短暫。預
料英鎊將反覆重上1.6920美元水平。

觀望氣氛轉濃 金價轉炒上落市
周四紐約6月期金收報1,295美元，較上日升6.90美

元。現貨金價本周大部分時間處於1,283至1,305美元
之間的活動範圍，依然缺乏方向，而且下周初是美國假
期，投資者暫時不願擴大金價波幅，引致現貨金價本周
五持續窄幅走動於1,291至1,295美元之間。受到美國
10年期長債息率一度重上2.56%，美元兌各主要貨幣均
於周五略為表現偏強，限制金價升幅，預料現貨金價將
暫時徘徊於1,280至1,310美元之間。

金匯錦囊
歐元：歐元將反覆走低至1.3500美元水平。
英鎊：英鎊將反覆重上1.6920美元水平。
金價：現貨金價將暫時徘徊於1,280至1,310美元之間。

印度國會大選經過長達一個多月（4月7
日-5月12日止）的投票歷程，5月16日完成
共5億多張選票的計票與開票。最大在野
黨—印度人民黨（BJP）及其領導的聯盟大
獲全勝，在543個席位中取得336席，這是
印度30年來首次由在野黨在議會中取得過半
數席次，而該黨的莫迪將成為下一任總理，
該黨政策被認為更有助於印度工商業發展。
此外，BJP領導之聯盟取得過半席次，未來
政策推動將更為順利，有利投資信心。
印度經濟回穩是得到外資認同，大選結
果較預期樂觀，可望吸引更多資金。原因
包括：1、選舉結果超乎預期，有助提升
投資信心。印度國會大選由BJP所領導的
聯盟取得約62%的席次，比多數出口民調
的數字高出20%左右，選舉結果遠遠超乎
預期。BJP黨可望形成強而有力的政府，
未來莫迪執政後，在基礎建設、財政改革
等政府政策的推動上，將更為順利，有利
於投資信心及企業獲利表現。印度投資前
景穩健，持有者無需憂慮，後續觀察經濟
轉佳趨勢是否出現變化。

助吸引更多資金動能加入
2、經濟表現持續回穩，股市趨勢可望延續。今
年以來外資持續買超印度，吸金力道居亞股之冠，
股市在資金行情發酵下，一路被推升向上。從過去
經驗來看，選舉並不會立即改變股市的趨勢，通常
選前一個月、三個月呈現上漲趨勢，選後一個月還
會持續上漲。整體來看，印度得到外資認同的主因
是經濟狀況回穩，大選僅為題材之一。不過，在大
選出現比預期更為樂觀的正面結果下，可望吸引更
多資金動能加入，後市不看淡。
展望後市，印度經濟成長加速、企業獲利改

善，通脹下滑、經常帳赤字也出現縮減的趨勢，
加上目前政黨輪替帶來的改革利多，投資前景相
對穩健，持有部位的投資者無需過度憂慮，後續
持續觀察經濟轉佳的趨勢是否出現變化。
另外，欲搶進印度選後行情的積極投資者，在
趨勢不變的情況下，可趁股市出現震盪拉回時，佈
局成長力道更為強勁的印度中小型股；至於較為穩
健的投資人，則建議投資雙國或多國搭配型股票基
金，例如印度加巴西基金，由於兩者相關性較低，
可有效分散風險，同時參與印度後市。 （摘錄）


