
B5 文匯財經投資理財
馮 強金匯 動向
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勢 越南基金表現

基金 近三個月 今年以來
摩根越南機會（美元）基金（累計） 12.62% 21.87%
東方匯理越南機會基金 12.14% 24.91%

■責任編輯：劉偉良 2014年9月6日（星期六）

金匯錦囊
××××××××××××××××
××××××××××××××××

越南為東南亞第六大經濟體，具備勞動成本低廉優
勢，過去主要外國直接投資額，多來自亞洲國家，但自

2009年開始，歐美國家投資比例大幅增加，除投資傳統產業外，三星、
佳能、LG等電子大廠也在越南投資設廠，而英特爾更砸下十億元(美元，
下同)興建晶片廠。

今年首8月FDI投資逾百億美元
據越南計劃投資部的資料，今年前8個月外商直接投資(FDI)總額約102.3
億元，當中以加工與製造業吸引最多外商投資，金額高達70億元，佔整體
FDI份額的68.4%，讓越南有望成為不容小覷的新興「世界工廠」。
而越南前8個月累計進、出口的953億元與970億元，按年分約增長

12%和14%，當中外資企業商品約逾950億元，按升近11%；出口652億
元，按年超過15%增長，市場估計今年越南經濟增長率可望達到6%，帶
來的財富效益，有望讓股市分一杯羹。

策略師紛調高VN指數升幅
市場對越南經濟保持信心，帶動該國股市指數升至2008年以來最高，

今年以來，指數已大漲27%，股票策略師紛紛調高越南股市的預測，VN
指數年底平均預測料升至675點，較年初時預測高12%，亦較目前指數
高出5.3%。
以佔近三個月榜首的摩根越南機會（美元）基金為例，基金主要是透過
越南上市公司、公開宣布擴大現有在越南營運計劃的公司，或公司在越南
項目有合資企業的股票管理組合，以達致長期資本增值的投資策略目標。
該基金在 2011、 2012 和 2013 年表現分別為 25.19%、30.1%

及-18.37%。基金資產百分比為89%股票及11%流動性現金。
資產行業比重為25.5% 金融業、21.4% 必需消費品、11.9% 公用事
業、9% 工業、12.16% 工業、6.9% 健康護理、6.1% 原材料、4.6% 非
必需消費品及3.6% 能源。
基金平均市盈率與標準差為12.44倍及16.28%。基金三大資產比重股
票為9.4% Petro Vietnam Gas Joint Stock Corp.、7.9% Masan Group
Corp及7.5% Vingroup Joint Stock Company。

越南VN指數上半年大升15.55%，成為東盟最大升

幅市場。下半年全球經濟持續復甦，投資氣氛

也趨於樂觀，最新的VN指數突破2008年高

點，股票策略師紛紛調高越南股市指數預

測。可承受單一新興亞股國家風險的投資

者，若續看好越南的經濟面，不妨留意

佈局建倉。 ■梁亨

歐洲央行(ECB)9月4日結束貨幣政策會議後，意外將基準
再融資利率、銀行存放央行的存款利率、邊際貸款工具利率
三大利率各調降0.1個百分點，並將自10月起開始收購資產
擔保證券（即俗稱的 ABS）以及歐元面額的擔保債券
（Covered bonds），希望藉挹注資金刺激歐元區經濟成
長、避開通縮威脅。同時，ECB總裁德拉吉也表示，若通
脹偏低太久，ECB 理事會一致承諾將動用「非傳統工
具」，暗示屆時也可能收購主權債。受此利多刺激，歐股周
四全面走高，道瓊歐洲STOXX50指數上漲1.8%，歐元兌
美元則貶破1.3的關鍵價位。
保德信歐洲組合基金經理人吳育霖表示，雖然詳細政策

要到10月才會出爐，但在預期心理作用下，預料歐股將獲
短期支撐，歐元兌主要貨幣匯率料面臨壓力。長線上，儘
管歐版QE規模未定，不過，在QE和降息的雙重衝擊下，

歐元走弱將構成歐洲各國高階工業出口
(如德國)、觀光(如南歐國家)等產業最大
助力，可望強化復甦動能，支撐歐洲股
市表現。

歐版QE效應料不及美國
但值得留意的是，雖然歐股長線展望

佳，不過市場對QE力度質疑或使歐股出
現短期震盪，部分市場人士質疑，ABS及
擔保債券市場規模較小，歐版QE力度可
能不會像美國收購公債般強勁。以市值來
看，類似疑慮不無道理，因ECB在推動
QE時，不僅會要求債券品質，也勢必會
留意不要干擾原先市場機能，在限縮了
ECB能注資的規模。券商預期，最終歐洲
央行可釋放資金約在5,000億至6,000億歐
元上下(約6,500億至7,800億美元)，相比
美國QE1規模約1.75兆美元，規模明顯較
低，再考量歐洲當前經濟數據疲弱，現有
刺激政策可能尚不足以力挽狂瀾，市場對
歐版QE的信心不足，或使歐股於未來面
臨震盪。然而歐洲央行並不排除於必要時
購買主權債，且QE及降息已對歐元造成
壓力，構成歐洲實質經濟利多，歐股走勢
長線仍持偏多看法，短線若有震盪，不失
為加碼機會，投資人可考量己身風險承受
能力，適度進行佈局。

歐洲小型股盈利動能升
儘管歐股受宏觀數據不佳、地緣政治、

企業獲利不如預期等因素影響，短期內市
場仍將面臨較大挑戰，唯長期而言，歐洲
經濟確實走出谷底，加上歐洲央行相較於
國際主要國家仍將保持較寬鬆的貨幣政
策，股市終將反映經濟基本面，故仍然看
好歐洲市場長期發展。值得一提的是，在
歐債危機後，歐股盈利率不僅大於殖利
率，且其幅度仍明顯高於過往水平，意味
股票還有相當上行空間，也意味相對債
券，投資股票的獲利空間較為出色。隨着
歐洲經濟加速改善，在歐洲央行政策有利
民間信心及信貸復甦下，小型股企業盈利
仍可期，未來歐股應會視企業盈利成長動
能出現改善，因此選股能力將會是未來投
資歐洲股市的重要關鍵，目前尤其看好歐
洲小型股盈利動能。

減息QE雙管齊下 歐股前景提振
保德信投基金 透視

蘇格蘭公投近 英鎊沽壓未消
英鎊本周初受制1.6645美元附近阻力後，跌幅持續趨於擴大，一度於本周五

反覆走低至1.6285美元附近7個月低位。英國央行周四保持貨幣政策不
變，仍然維持3,750億英鎊購債規模。雖然本周三公佈的英國8月服務業採購經
理指數攀升至60.5，進一步高於7月的59.1，數據導致英鎊周三曾反彈至1.6495
美元附近，但隨着蘇格蘭快將在本月18日舉行公投，決定是否脫離英國獨位，
市場對推高英鎊抱有戒心，限制英鎊反彈幅度，再加上部分投資者現階段仍傾
向逢高沽出英鎊，帶動英鎊繼續處於反覆下跌走勢。此外，美國周四公佈8月
ISM非製造業指數攀升至59.6，好於7月的58.7，顯示美國服務業繼續好轉，亦
對美元構成支持，除了導致美元兌日圓走高至105.70水平近6年高位之外，英鎊
及歐元均顯著受壓。
另一方面，歐洲央行本周四會議後宣佈，把指標利率從0.15%下調至0.05%，

同時向銀行業存放在歐洲央行的隔夜存款徵取0.2%收費。歐洲央行行長德拉吉
在其後記者會上的發言，顯示歐洲央行將在下月開始向歐元區銀行業購買資產
抵押債券及資產擔保債券，購買資產的規模將高達7,000億歐元。歐元區第2季
經濟增長呈現停滯，同時歐元區8月通脹年率又放緩至0.3%，今次歐洲央行的
行動明顯是防止歐元區出現通縮。

歐元跌穿1.3關 英鎊下試1.62
受到歐洲央行減息及推出購買資產行動影響，歐元先後失守1.3100及1.3000

關位後，在歐元止蝕沽盤帶動下，歐元周四晚更一度急跌至1.2920美元附近14
個月以來低位，並且拖累英鎊匯價跌穿1.63美元水平。由於歐洲央行新一輪的
寬鬆行動，並不是全體決策委員的一致決定，因此歐洲央行短期內要進一步推
出量化寬鬆措施，機會不大。
歐元區第2季經濟成長出現停滯之後，歐元區7月零售銷售按月下跌0.4%，該

些因素將不利英國對歐盟地區的出口表現，再加上德拉吉表示歐元區經濟仍有
下行風險，故此英國繼6月向歐盟出口呈現7%跌幅後，不排除往後的跌幅將會
逐漸擴大，對英國的出口表現構成負面影響。現時市場的關注重點已轉至美國
周五晚公佈的8月非農就業數據，若果數據較市場預期為好，增加美國聯儲局提
早升息機會，則英鎊將進一步受壓。預料英鎊將反覆走低至1.6200美元水平。

美元續強 金價往下游
周四紐約12月期金收報1,266.50美元，較上日下跌3.80美元。歐洲央行周四
意外降息，導致美元進一步轉強，再加上美國近期經濟數據偏強，美國10年期
長債息率再度觸及2.45%水平，令金價繼續受壓，現貨金價一度於本周五下跌至
1,257美元附近3個月低位。由於市場重點仍在歐洲央行的寬鬆行動以及美國將
於周五晚公布的8月非農就業數據，略為淡化了烏克蘭及中東的地緣政治風險，
故此預料現貨金價將反覆走低至1,250美元水平。

金匯錦囊
英鎊：英鎊將反覆走低至1.6200美元水平。
金價：現貨金價將反覆走低至1,250美元水平。
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■9月4日，歐
洲央行行長德拉
吉宣布，決定自
本月 10日起將
所有利率全部降
低 10個基點，
同時還決定開始
購買包含資產支
持證券在內的資
產。 資料圖片


