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馮 強金匯 動向 重組提速 六大國企投資浮現

通脹改善 日圓爭持待變
美元指數上周五挫跌至三個月低位，因美國製造業和

消費者信心數據令人失望，使美國經濟復甦力道受到質
疑。美元指數連續第五周下跌，為四年來最長跌勢。美
元指數周五收報93.23。數據顯示，紐約州製造業活動
和美國工業生產數據不及預期，一份民間部門調查報告
顯示，5月初美國消費者信心意外降至七個月來最低水
平。
紐元上周五下跌，因乳品行業巨擘恒天然(Fonterra)意

外宣布下調供應預期。紐元兌美元最低跌至0.7431，上日
曾觸及一周高位0.7564。紐元對乳品業消息相當敏感，因
乳製品為該國最大出口收入來源。此前紐元已因新西蘭央
行可能在未來幾個月降息而承壓。市場預估新西蘭央行在
6月降息25個基點，至3.25%的可能性為38%。

乳品供應下調 紐元偏軟
圖表走勢分析，紐元在過去兩周處於下降軌道，而連

同周三低位，三個交易日似乎在0.73水平獲見支撐，
RSI及隨機指數亦呈回升，或見紐元短線有進一步反彈
動能。初步阻力見於50天平均線0.7510及25天平均線
0.7560，關鍵仍是上月沒能突破0.7740。支持位預估在

0.74，倘若0.73水平在後市顯著失守，則紐元弱勢亦隨
之延展，下望目標可至0.72以至0.70關口。
日本央行總裁黑田東彥上周稱，由於通脹整體趨勢

正在穩步改善，他認為目前沒有必要進一步放寬貨幣
政策。他還否認有必要重新評估兩年內實現央行2%通
脹目標的時間框架。通脹是央行大規模刺激措施的關
鍵傳導渠道。他表示，雖然油價下跌在一定程度上令
實現2%通脹目標的時間有所延遲，但通脹的整體趨勢
繼續上行，反映出經濟形勢改善。黑田東彥對於實現
通脹目標的信心，與市場上多數人認為該目標過高的
觀點不一致。日本央行上月推遲了實現2%通脹目標的
時間，但維持貨幣政策不變，稱通脹放緩應歸咎於油
價大幅走低。
日圓一直呈區間走勢，因日本央行的貨幣政策沒有出

現重大變化。圖表走勢分析，美元兌日圓自去年12月
至今處於一上升通道中反覆上行，目前通道頂部及底部
分別位於123.00及118.50。而依據近月走勢，向上於
121水平前已明顯遇到阻力，較近阻力料為120.50水
平。至於倘若通道底部118.50失守，預計跌幅料可擴
展至118及116.60，關鍵將看至年內低位115.82。

現貨金價周一走勢偏強，一度走高至
1,232美元3個月高位，延續上周的反覆攀
升走勢。伊拉克及也門局勢動盪，原油價格
持穩近期高位，對金價構成支持，再加上美
元還未能呈現顯著反彈，部分投資者將繼續
傾向逢低吸納黃金，限制金價回吐幅度。

觀望聯儲局會議記錄
此外，聯儲局將公布4月份會議記錄以
及美國公布的4月份通脹數據之前，金價
將處於橫行走勢。預料現貨金價將暫時活
動於1,210至1,240美元之間。
美元兌日圓上周四在118.90獲得較大支
持後略為反彈，上周尾段受制119.90阻
力，並且反覆回軟至119.20，不過本周初
再度表現偏強，一度反覆重上119.75。日
本央行行長黑田東彥上周五重申寬鬆貨幣
政策將有助達成2%通脹目標，其言論對
日圓走勢沒有構成太大影響，而美元兌日
圓除了繼續持穩119水平之外，過去5周
依然未能擺脫於118.50至120.85水平之間
的活動範圍，反映日圓匯價近期明顯沒有
過於受惠美元的偏弱表現。
另一方面，日本內閣府本周一公布3月

份機械訂單總值按月上升1.8%，僅較2月
份的零增長略為改善，除了大幅遜於1月

份的9.3%升幅之外，更預測第2季的機械訂單總
值將按季下跌1.4%，反映日本企業的資本支出有
放緩傾向，不利日本第2季經濟表現。此外，日本
經濟產業省本周初公布3月份工業生產修訂值，跌
幅按月擴大至0.8%，是連續3個月下跌，數據帶
動美元兌日圓周初表現偏強。
美國聯儲局本周三將公布4月份會議記錄，而
美國本周五將公布4月份消費者物價指數，在該些
數據公布前，不排除美元跌幅將稍為放緩，有利
美元兌日圓短線表現。預料美元兌日圓將反覆走
高至120.50水平。

金匯錦囊
日圓：美元兌日圓將反覆走高至120.50水平。
金價：現貨金價將暫時活動於1,210至1,240美元之間。
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上證指數本周一開盤延續上周五跌勢，指數在月線附近震盪，國
企改革指數則逆勢開高漲幅近1%。根據Wind資訊統計顯示，今年
國企改革指數大漲六成，優於上證的33%，相關個股成為投資機構
及散戶積極搶進的標的。中國高鐵概念股代表、同時也是國有企業
的南車(1766)、北車(6199)日前宣布合併，復牌交易後，在A股掛牌
的股價連續兩個交易日漲停、H股股價單日大漲逾4成，累計自去
年底發布重組合併以來，兩股股價漲幅已超過400%。

中糧中船招商航天等可關注
投資大行預測，2015年將是國企大重組、大整合的一年，
中糧系、中船系、航運系、招商系、國有系、航天系等六大
國企重組投資機會浮出水面。上周國家發改委召開全國經濟
體制改革工作會議時指出，力求進一步推進簡政放權、國企
改革、財稅改革、城鎮化、對外開放、民生保障等六大領域

改革。市場預期第一季出台的國企改革頂層設計
「1+N」方案至今還沒落地，深入地研究或將給國
企改革帶來新的道路，值得長期關注。

聚焦改革契機 分享投資機遇
復華中國新經濟A股基金經理人余文耀表示，中

國目前仍是以國有經濟為主導地位的國家，進一步
分析滬深300指數成分企業，國有企業市值佔了幾乎

各行業市值近七成，國企改革對總體經濟與股市的影響重要性不言
而喻，也是多頭走勢的重要指標股，後續投資主軸可留意具改革契
機的國企題材，以賺取內地經濟轉型帶來的龐大投資機會。
復華中國新經濟平衡基金經理人顏毓靜認為，目前國企改革仍處

第一階段，也就是改革初期，可預見的未來政策紅利將會陸續釋
放，國有企業的經營效率也將會持續改善。從市場反應來看，多數
投資者非常認同國企改革，預估官方陸續針對低效國企進行國企改
革，將帶來國企盈利前景與市盈率的雙重提升，並推升A股漲勢。

中國發改委加快推
進六大領域改革，國
企改革股將率先受
益，國企重組熱湧現
也為股市挹注新題材
動能，推升國企改革
指數今年來表現明
顯優於A股大盤。
復華投信建議，相
關國企改革與經濟
轉型題材，將是逢
低布局 A 股的
投資亮點。

英皇金融集團（香港）總裁 黃美斯金匯 出擊

■責任編輯：劉偉良 2015年5月19日（星期二）
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第1季生產者物價指數（PPI）投入物價。預測-0.7%。前值-0.4%；產出物價。預測持平。前值-0.1%
4月消費者物價指數（CPI）月率。預測+0.4%。前值+0.2%；年率。預測持平。前值持平
4月零售物價指數（RPI）月率。預測+0.4%。前值+0.2%；年率。預測+1.0%。前值+0.9%
4月扣除貸款後的零售物價指數（RPI-X）月率。預測+0.4%。前值+0.2%；年率。預測+0.9%。前值+0.9%
4月未經季節調整的PPI投入物價月率。預測+0.8%。前值+0.3%；年率。預測-11.5%。前值-13.0%
4月未經季節調整的PPI產出物價月率。預測+0.2%。前值+0.2%；年率。預測-1.6%。前值-1.7%
4月未經季節調整的PPI核心產出月率。預測持平。前值持平；年率。預測+0.1%。前值+0.1%
5月ZEW景氣判斷指數。預測正49.0。前值正53.3
5月ZEW現況指數。預測正69.5。前值正70.2
3月未經季節調整貿易收支。預測223億盈餘。前值203億盈餘
4月消費者物價調和指數（HICP）月率終值。預測+0.2%。前值+1.1%；年率終值。預測持平。前值持平
4月扣除食品與能源的HICP月率終值。預測+0.3%。前值+1.2%；年率終值。預測+0.6%。前值+0.6%
4月建築許可年率。預測106.5萬戶。前值104.2萬戶
4月房屋開工年率。預測101.9萬戶。前值92.6萬戶
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