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5 月生產者物價指數(PPI) (較上月)，預測持平，前
值-0.1%； (較上年同期)，預測-0.7%，前值-0.9%
歐元區4月經常賬收支(未經季節調整)，預測盈餘150億，
前值盈餘209億；(經季節調整)，前值盈餘188億

4月直接投資/證券投資凈流動，前值流出297億

4月工業訂單(較前月)(經季節調整)，前值+1.3%；(較上年同
期)(未經季節調整)，前值+2.8%
4月工業銷售(較前月)(經季節調整)，前值+0.3%；(較上年同
期)(未經季節調整)，前值+2.7%
5月公共部門凈借款(PSNB)，預測120億，前值96.3億；
收支短差(PSNCR)，前值盈餘105.9億
5月CPI(較前月)，預測+0.3%，前值+0.3%； (較上年同
期)，預測+2.1%，前值+2.0%
5月央行核心CPI(較前月)，預測+0.2%，前值+0.2%；(較
上年同期)，預測+1.5%，前值+1.4%

4月零售銷售(較前月)，預測+0.5%，前值-0.1%

馮 強金匯 動向 負利率提振 德國基金看俏

通脹升溫 紐元可續攀升
新西蘭第一季國內生產總值(GDP)較上年同期增幅為

逾六年最高，受建築業活動升溫提振，這提高了該國下
月再次升息的機率。新西蘭統計局周四公佈的數據顯
示，1-3月經季節調整GDP較上年同期增長3.8%，為
2007年9月當季以來的最高增幅，但略高於分析師預計
的增長3.7%。第一季建築業活動增長12.5%，創下
2000年3月以來最大單季升幅，帶動新西蘭經濟今年開
局表現順利。這推動第一季經季調GDP較前季成長
1.0%，但低於分析師預估增幅1.2%；12月當季亦為成
長1.0%。該數據表明新西蘭經濟表現優於多數發達經
濟體，這將繼續令新西蘭央行承受下月升息至3.5%的
壓力。

進一步加息機會大
新西蘭經濟表現優異，通脹壓力也隨之而來，為了抑

制不斷上升的通脹壓力，新西蘭央行3月成為當前周期
中最先升息的發達國家央行，且料將逐步升息，直至
2015年末。本月稍早，新西蘭央行將利率上調至五年
高位3.25%，路透調查的15位分析師中，有10位預計
新西蘭央行下月將再次升息。許多分析師預測，新西蘭
央行今年將再升息兩次，因該國經濟成長優於許多其他

主要國家。
紐元兌一籃子貨幣周四觸及紀錄高位，之前美國聯邦

儲備理事會(FED)關於貨幣政策的言論溫和。紐元貿易
加權指數升至81.30，兌美元觸及六周高位。之後，在
新西蘭公布的第一季國內生產總值(GDP)數據弱於預期
後，紐元兌美元從高位0.8736滑落。
走勢所見，由2月4日低位0.8048至 5月6日高位

0.8779之累積升幅計算黃金比率，38.2%為0.85，若進

一步擴展至50%及61.8%的調整水平則可看至0.8415及
0.8325。而本月初紐元低位止步於0.84水平，亦維持於
200天平均線上方，可望短期紐元有企穩跡象，預料進
一步關鍵則可看至5月高位0.8779以至0.88水平，下一
級阻力則會指向0.90關口。然而，鑒於伊拉克局勢惡化
導致避險情緒升溫，紐元進一步升勢或見受限。至於下
方支持仍會關注着0.84，短線較近支撐預估為50天平
均線0.8590及0.8480水平。

歐元歐元本周初在1.3510美元附近獲得較大支
持後，走勢漸趨偏強，一度於周四反覆走高至
1.3642美元附近的1周多高位。美國聯儲局周三晚
會議縮減購債規模至每月350億美元，並且暗示
長期息率將可能低於早前的預期，顯示聯儲局在
結束購債行動後，將依然有一段較長的時間維持
利率在低水平不變，消息導致美元兌各主要貨幣
全面轉弱，因此受惠美元走勢疲弱，歐元本周四
輕易重上1.36美元水平。
雖然美國聯儲局會議後把今年經濟成長預測下
調至2.1%至2.3%，但國際貨幣基金會早於本周初
便率先把美國今年經濟增長評估下修至僅有2%，
該些因素導致美元走勢明顯轉弱，同時帶動歐元
進一步作出反彈。此外，歐盟統計局本周初公布
歐元區5月通脹年率下降至0.5%，低於4月的
0.7%之後，布蘭特原油價格本周四迅速飈升至每
桶114美元水平的9個月高位，不排除能源價格近
期急升將會逐漸帶動歐元區通脹止跌回升，降低
歐洲央行作出進一步寬鬆行動的機會，再加上歐
洲央行管理委員魏德曼反對購買歐元區公債，均
有助歐元出現反彈走勢。受到歐元兌日圓以及歐
元兌英鎊等交叉盤反彈影響，預料歐元將反覆走
高至1.3720美元水平。

避險資金流入金價走強
周三紐約8月期金收報1,272.70美元，較上日升
0.70美元。美國聯儲局主席耶倫表示美息走勢將
受經濟表現左右，因此聯儲局下調美國經濟成長
評估，降低提早升息機會之後，金價周三晚表現
偏強，一度於本周四反覆走高至1,282美元附近。
伊拉克戰火蔓延令市場憂慮原油供應下降，導致
原油價格升幅擴大，令部分避險資金繼續流入金
市，帶動金價攀升，預料現貨金價將反覆走高至
1,290美元水平。

金匯錦囊
歐元：歐元將反覆走高至1.3720美元水平。
金價：現貨金價將反覆走高至1,290美元水平。

憂區內通脹回升
歐元料上試1.372 德國智庫Ifo上月下旬公佈，德國5月份Ifo商業景氣指數從

4月份的111.2下跌至110.4，創下今年以來最低水平。上述數
據遜於市場預期的110.9，是德國景氣自去年復甦以來，企業
獲利一直無法跟上市場預期，其中一個原因就是受到歐元匯率
的壓抑，過高的歐元減損出口企業的海外競爭力。

低息環境料長時間維持
而ECB將基準利率、存款利率分別減至0.15%與負0.1%，
代表央行將向銀行存放於央行的資金收取費用，為前所未有的
措施。ECB表示，雖然利率已經降至底線，但仍將維持目前
低利率政策更長一段時間。

有助資金流入實體經濟
此外，ECB停止沖銷行動，將為其銀行系統增加
1,650億歐元的流動性之餘，ECB啟動史上前所未見
的負存準率計劃，除了在於避免物價指數持續下
跌，負低率政策也有助將銀行體系內多餘的流動
性引導至實體經濟，為先因市場資金分配不均得不
到流動性幫助的中小企業，提供實質流動性助益。
比如佔近三個月榜首的霸菱德國增長基金，主要是

透過管理德國註冊的公司證券投資組合，以達至長期資本增值
的投資策略目標。該基金在2011年、2012年和2013年表現分
別為-18.67%、31.94%及36.53%。基金平均市盈率和標準差為
14.33倍及23.92%。
上述基金的資產行業比重為24.5% 工業、20.7% 非必需品消

費、17.5% 原材料、12.5% 資訊科技、12.4% 金融業、4.8%
電訊服務及 2.5% 其他行業。至於基金的資產地區分布為
91.3% 德國、5.8% 法國、2.2% 瑞士及1% 丹麥。基金資產百
分比為95.3% 股票及4.7% 貨幣市場。基金三大資產比重股票
為9.5% 拜耳、9% 戴姆勒及7.4% 西門子。
而即使DAX指數已來到歷史高水平，不過可以預期的是，

只要ECB新的貨幣政策若能轉變之前強勢歐元的趨勢，有望
對未來德國企業的盈利，有效提升之餘，德股大盤也會迎來市
盈率重估的機遇。

德國dax 30指數漲0.20%，
收於10028.80點，是受惠歐
洲去年下半年信貸需求止跌回
升，刺激德國DAX指數於歐洲
央行(ECB) 議息會議前夕，數
度突破10,000點水平，
而ECB前周四宣布負利
率政策，進一步推動
DAX指數收五連紅，再
創歷史新高。倘若投
資者憧憬ECB政策
面，會讓德股市有
力更上層樓，不妨
留意佈局建倉。

■梁亨

德國基金回報表現
基金 近三個月 近一年
霸菱德國增長基金(歐元) 4.69% 27.98%
摩根德國增長（歐元） A股（分派） 3.88% 22.62%
富達德國基金 A Acc 3.08% 24.27%

英皇金融集團（香港）總裁 黃美斯金匯 出擊

■責任編輯：黎永毅 2014年6月20日（星期五）
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