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馮 強金匯 動向 石油收入大減 越南基金受壓

歐元下跌空間有限
歐元兌美元上周出現連續三日下挫，至周
五低見1.2219。上周美聯儲暗示可能很快升
息，給予美元上漲支撐，與此同時，瑞士央
行意外降息令市場對歐洲央行明年初推出QE
的預期愈加濃烈，這將重挫歐元前景。聯邦
公開市場委員會(FOMC)會議清楚地彰顯了歐
洲央行和美聯儲的貨幣政策將在明年分道揚
鑣，美聯儲將在明年年中加息的預期正逐漸
做實。但與之相對的，歐洲央行正在為明年
稍早正式啟動更為激進的量化寬鬆(QE)政策
做準備。歐元兌美元本周一亞洲早盤刷新兩
年新低至1.2217。歐元兌美元今年迄今跌幅
約為11%。由於歐元處於守勢，美元指數仍
極為接近上周五創下的近九年高位89.65。
歐洲央行管理委員會委員、比利時央行行

長科因在上周六刊出的訪問中稱，歐洲央行
應開始購買政府債券，以應對歐元區欠佳的
投資人信心和低通脹問題。歐洲央行副行長
康斯坦西奧則重申，該行將在2015年初時評
估現有政策的效果。康斯坦西奧表示，如果
通脹率過低且無法維持可信度，將需要動用
以前尚未採用過的工具。另外，歐元還受到

希臘不確定因素的拖累，該國議會若不能以
五分之三多數選出總統，將會面臨提前選
舉。希臘總理薩馬拉斯(Antonis Samaras)的政
黨在民調中落後於反救助的左翼聯盟黨。政
府提名的總統候選人在上周的第一輪投票中
所獲票數不及預期，這對定於12月23日和12
月29日進行的其餘兩輪投票而言不是好兆
頭。

處超賣區 1.2130有支持
技術圖表分析，相對強弱指標及隨機指數均
處於超賣區域橫盤，估計即使仍有下跌空間亦
不會太大。下一級支持料為1.2130以至1.20水
平。向上阻力則會以10天平均線及25天平均線
作參考，目前分別處於1.2370及1.2410。另外，
50天平均線亦可參考為一關鍵阻力，自五月份
跌破以來，匯價一直未能返回此指標上方，目
前50天平均線位於1.25水平。關鍵阻力則為這
兩個月均未能突破的1.26關口，歐元後市需站
穩此區之上有着較明顯之轉強跡象。以黃金比
率計算，50%之反彈水平則會達至1.2620，擴
展至61.8%則為1.2685。

澳元今年1月在86.60美仙獲得較大支持後，曾持
續作出反彈，並於第2季及第3季之間大部分時間徘
徊於92至95美仙水平之間，走勢頗為穩定。不過鐵
礦石價格今年持續下跌，不利澳洲經濟，令澳洲第
3季經濟按年增長放緩至2.7%，分別遜於首季及次
季的3.5%及3.1%增長之後，澳元9月開始呈現反覆
下跌走勢，再加上美國聯儲局在10月29日宣布停止
購債，美元迅速轉強，同時原油價格過去兩個月急
挫，帶動其他商品價格相應下跌，市場氣氛不利商
品貨幣表現，拖累澳元匯價在第4季跌勢加劇，預
期澳元將續有反覆下調空間。
另一方面，澳洲政府工業部本周初公布的資源
及能源季報中，預測2014年至2015年來自礦產
及能源等大宗商品的收入將大降10%至1,760億
澳元，再加上澳洲政府工業部早前表示2014年至
2015年的新增資本開支將進一步下跌8.1%，回落
至2010至2011年的水平，該些因素均明顯不利
澳洲第4季及明年首季的經濟表現。受能源價格
回落影響，澳洲第3季通脹年率放緩至2.3%，可
能在第4季繼續放緩，令澳洲央行有條件在明年
上半年作出降息行動，增加澳元下行壓力，預料
澳元將反覆跌穿80.00美仙水平。

長假期前 金價轉上落市
金價經過上周的顯著波動之後，現貨金價本周

初大部分時間活動於1,193至1,203美元之間，反
映投資者在長假期前不願把金價波幅過於擴大，
而且紐約期油過去1周未能擺脫每桶53至59美元
之間的活動範圍，亦對金價的波幅構成限制。此
外，現貨金價過去兩周皆守穩1,183至1,185美元
之間的主要支持區之際，美元近日升勢又略為放
緩，將限制金價跌幅，預料現貨金價將暫時上落
於1,180至1,210美元之間。

金匯錦囊
澳元：澳元將反覆跌穿80.00美仙水平。
金價：現貨金價料於1,180至1,210美元上落。

通脹低具減息條件
澳元考驗80美仙關 國際油價出現崩盤下挫、市場重燃對於弱勢國家的憂慮，是源

於上個世紀80年代，美國夥拍沙特等國一舉把石油價格壓到10
元以下並長期保持，使嚴重依賴油氣出口的前蘇聯經濟陷入全面
困境，最終在1991年分裂解體。

石油佔財政收入逾半
今年以來從年初每桶100多元跌了近一倍，雖然路人皆知油
價的暴跌，是美國為打擊俄羅斯一手操縱的，沒想到石油收入
佔了財政一大半的越南，也成為這一輪石油戰爭的陪葬品。
越南在南海的深海油田，每桶成本在80元以上，產出越多，
賠的越慘。而油價持續急跌影響，俄羅斯盧布今年累跌近五成
的同時，21,388越南盾兌1美元匯價也跌近歷史低位。

而油價來年很難漲至每桶上百元，因此越南統計
總局公布的11月份全國消費者物價指數(CPI) 也由於
油價下跌，調低國內成品油油價，讓指數錄得
0.27%下降，指數創近10年來新低。

通脹低企憂出現滯脹
截至目前CPI增長率才到2.08%，與越南國會去年

提出今年全年CPI指數保持在7%以下的目標出現強

烈反差，不難觸發經濟滯脹的疑慮，讓越股短期無力走出陰霾。
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、公開宣布公司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
長期資本增值目標的投資策略目標。
該基金在 2011 年、2012 年和 2013 年表現分別為 25.19%、
30.1%及-18.37%。基金資產百分比為95.5% 股票及4.5% 流動性
現金。
資產行業比重為25.6% 必需消費品、25.4% 金融業、9.9% 公
用事業、8.5% 工業、8.5% 原材料、6.5% 健康護理、5.4% 能
源、5% 資訊科技及0.7% 非必需消費品。
基金平均市盈率、近三年的標準差、夏普比率與貝他值為

12.78倍、17.03%、0.96及 0.73倍。基金三大資產比重股票為
8% PetroVietnam Gas Joint Stock Corp.、8% Masan Group Corp
及7.7% Vietnam Dairy Products Joint Stock Company。

雖然世界銀行月初發表
報告顯示，越南經濟復甦
已步入正軌的早期跡象，
不過由於國際原油價格從
年初每桶100多元(美元，
下同)跌到年底的56美
元，令石油收入佔半的
越南經濟受到打擊，越
股市也倒下來。在油
價持續疲弱下，越
南投資環境將進
一步惡化，越股
市表現也將持續
受壓。 ■梁亨

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） -12.06% 21.87%
東方匯理越南機會基金 -16.16% 3.30%

英皇金融集團（香港）總裁 黃美斯金匯 出擊

■責任編輯：劉偉良 2014年12月23日（星期二）
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11月進口。預測45.3億。前值49.3億；出口。預測39.5億。前值40.3億

11月貿易收支。預測5億赤字。前值9.08億赤字

截止11月的一年貿易收支。預測7.5億赤字。前值1.1億赤字

11月消費者支出月率。預測+0.5%。前值-0.9%

第3季國內生產總值(GDP)季率修正值。預測+0.3%。前值+0.3%

11月生產者物價指數(PPI)月率。前值-0.2%

10月經季節調整零售銷售月率。前值-0.1%

第3季國內生產總值(GDP)季率終值。預測+0.7%。前值+0.7%；年率終值。預測+3.0%。前值+3.0%

第3季經常賬收支。預測215億赤字。前值231億赤字

第3季企業獲利修正值。預測+3.2%。前值+3.2%

11月耐用品訂單。預測+2.9%。前值+0.3%

第3季國內生產總值(GDP)環比年率終值。預測+4.3%。前值+3.9%；最終銷售終值。預
測+4.2%。前值+4.1%；消費支出終值。前值+2.2%

第3季國內生產總值(GDP)隱性平減指數終值。預測+1.4%。前值+1.4%

第3季個人消費支出(PCE)物價指數終值。預測+1.3%。前值+1.3%

第3季核心個人消費支出(PCE)物價指數終值。預測+1.4%。前值+1.4%

10月國內生產總值(GDP)月率。預測+0.1%。前值+0.4%

聯邦住房金融局(FHFA)10月房價指數月率。前值0.0%；年率。前值+4.3%

路透/密西根大學12月消費者信心指數終值。預測93.5。前值93.8；現況指數終值。預測
105.1。前值105.7；預期指數終值。預測85.0。前值86.1

11月實質個人支出月率。前值+0.2%

11月實質個人所得月率。預測+0.5%。前值+0.2%

11月個人消費支出(PCE)物價指數月率。前值+0.1%；年率。前值+1.4%

11月核心PCE物價指數月率。預測+0.1%。前值+0.2%；年率。前值+1.6%

11月新屋銷售年率。預測46.0萬戶。前值45.8萬戶

里奇蒙聯邦儲備銀行12月綜合製造業指數。前值+4
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