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導致中國股市蒸發3
萬億美元的暴跌已波及
大宗商品市場，將鎳、
鋅和鐵礦石等礦業推入

熊市，並將銅價壓至金融危機以來的最低水平。在過
半數上市公司停牌之際，愈來愈多中國交易商轉向大
宗商品和工業金屬市場籌集現金，以應對因股價下跌
而收到的追加保證金通知；其他交易商看空大宗商品
的原因，則是由於對中國經濟增長放緩的擔憂日益強
烈。目前中國是全球最大的大宗商品消費國，在中國
的投機客已經加大了沽空銅期貨的淡倉，上海期貨交
易所的成交量已翻了一番，超過1百萬單的成交。在
這一行情的助推下，倫敦金屬交易所的銅價亦被壓低
至2009年以來的最低水平，跌至每噸5,293美元。

交易減少 銅價大跌
銅一直以來是很受歡迎的抵押融資工具，因其工業用
途廣泛，需求量大，故流動性高，在內地利率不斷下跌
的環境下，迫使這類交易日漸減少，為銅價帶來了下行

壓力。滬深兩市股價的暴跌，更加惡化了這一趨勢。不
過市場永遠存在兩個派別的，部分投機客則認為對賤金
屬的拋售已經過了頭，大宗商品市場對中國的種種狀況
亦反應過度，是時候考慮部署買入好倉了。

財富效應影響不大
根據經濟數據來看，實情中國股市暴跌對實體經濟
的影響應該會十分有限。股票佔居民金融資產的比例
還不到15%，所以暫時的影響只是情緒或氣氛居多。
股市的財富效應對消費的影響比許多人想像的低，另
外中國政府還可能加大對大宗商品需求較大的基建項
目的投資，以支持經濟增長。加大基建項目的投資，
除了可以支撐原材料的需求外，還可以增加就業機
會，對經濟和民生有一定的利好作用。不過國外的投
資者仍抱有一定程度上的懷疑，因為由於大宗商品的
過度供給，國外的投資者希望在進場前看到中國人自
己買入相應商品的證據，以保障國外的投資者不會出
現以高價接收中國投機客賣出的貨。

■美聯金融集團高級副總裁 陳偉明

股市暴跌影響商品
美聯觀點

中央連同公安部
等多個部委的救市
措施逐步落實，市

場信心逐漸恢復，A股上周四終於絕地反擊大漲
5.8%，上周五再度延續反彈行情。上證綜指過去
一周累積升5.2%，結束連續3周跌勢；港股恒指
上周四、五兩日累積升1,384點，收復250天牛熊
綫。
本欄上周《A股漸企穩 現入市良機》一文指，
「中央政府近日推出的一系列措施雖未明顯奏效，
但卻明確指向穩定市場」。事實上，政府推出的一
系列救市政策逐漸落實及生效，A股三大高槓桿融
資的風險在釋放及減弱，股市最為艱難的時刻應該
已經過去。

風險非全面釋放
初步估計，最先爆倉的場外配資引致的風險差不

多已釋放，以後可能暴露出來的風險不會更高。滬
深兩市融資由6月18日紀錄高位近2.27萬億元（人

民幣，下同），連減14個交易日至上周四不足1.44
萬億元，減幅已達四成。
此外，銀監會要求銀行等金融機構放寬對上市公

司股權質押融資還款條件，甚至可能讓其展期及重
新評估貸款質押品等，當前這一槓桿風險短期內被
控制着。
雖然A股漸企穩，但仍面臨不少風險，其一是央
行提供無限量資金供中證金公司入市，政府動員匯
金公司、內地券商、大型央行等入市，只購買股票
而不能賣出，加上放寬按金比率、融資展期等，導
致估值仍高的股票暫由「國家隊」來承擔，因此風
險並沒有真正全面釋放。
當然，救市只是權宜之計，A股市場要長遠平穩

發展，去槓桿工作還得以稍為緩慢速度推進下去。
因此，短期內股市會在波動中上行，港股現階段估
值相當吸引，但投資情緒及走勢主要仍受A股所牽
動。

■太平金控．太平証券（香港）
研究部主管 陳羡明

政策逐漸生效 艱難時刻已過
財技解碼

隨心所欲遊車河
小股民輸到損手爛腳，凡事當以慳錢為

先。由港島西面的堅尼地城出發，坐電車
沿西營盤、灣仔、銅鑼灣、北角，直至終
點站筲箕灣，穿街過巷，彷彿穿梭到另一

個時空。最重要
的是，車

費才2.3元，按照立法會議員王國興的算
法，一罐午餐肉的價錢就可以搭足6次，
夠你坐足大半日。

電車夠平 巴士探險
凡事有利必有弊，若然輸到
傾家蕩產，沿途經過中
環、金鐘等繁華地段，
難免觸景傷情。這時，
不妨嘗試隨意上巴士，
在香港體驗另類探險。
作家周凌就試過在不知
名的屋邨落車，整天呆
在屋邨當中，吃到了有
真正蝦鮮味的雲吞，找
到了絕跡已久的懷舊玩
具。
至於要坐哪架巴士，

完全任君選擇，可以是
屋企樓下巴士站的，
亦可以是十分鐘路程
外巴士站的；可以上
第一部車，亦可以上
第二部車；可以中途
落車，亦可以終點站
才落車，直至想停下
來才停下來。

購物、食
三文魚有助紓緩壓

力。坊間某連鎖食品專門
店最近大搞折扣優惠，股民不

妨趁低吸納，買不起青島啤酒
（0168），可以買罐韓國啤酒解解
暑。

分清種類 帶八達通
其實除了日本、歐洲等直銷零

食，店裡亦有賣個人護理產品、化
妝品、酒類、糧油雜貨、急凍食
品、電器、廚具等。要買得精明，
記得分清「正價」、「街坊價」、
「公價」、「超抵價」、「熱賣
價」，帶埋八達通卡和信用卡，折
扣可能大到你唔信。貨品動輒六折
七折真的很抵，長長的人龍亦正

好可以消磨時間，唔怕肥的
股民可以多買點零食囤

貨。

神經生理學家證實，音樂對神經結
構，特別是大腦皮層有直接影響。事有
湊巧，蘋果公司剛剛就推出了音樂串流
服務Apple Music，3個月免
費試用，沒有廣告，音樂
任聽。輸到眼光光的股
民有否感受到世界的
一絲暖意？
話 說 這 個 Apple

Music，支援iOS 8.4
作業系統或以上的手
機 、 平 板 電 腦 及
iPod，提供全天候網
絡音樂電台「Beats
1」之餘，亦容許用

戶 自 選 音 樂 播

放，原有的iTunes單曲下載
亦會繼續。小記親身體驗當中的
「情境音樂」，依當下情境挑選音

樂果然又快又方便，例如分手、
度假等。在此誠心推薦許冠

傑的《浪子心聲》：「命
裡有時終須有，命裡無

時莫強求。」

港股4月進入大時代以來，有老
股民慨嘆「已看不懂股市」，止蝕
後不敢入市。不過「一雞死一雞
鳴」，這邊廂老股民想退場，那邊
廂卻有一班初生之犢走入股市。

搜羅財技秘笈
一年一度的香港書展本周三起連

續7日在灣仔會展舉行。大會今
年推新優惠，允許以正價購買
書展首兩天（7月15日或16
日）門票的參觀人士，憑完
整票尾於7月17日、18日或
19日（星期五、六、日）晚7
時後免費進場一次。市民
亦可以優惠價10元購買
上午進場票，可一直逗留
至閉館才離開。
輸到慘慘豬的股

民，與其在家中開冷
氣呆坐，不如去書展
看看，話唔定慳番電費
之餘，仲可以學到財技
傍身。
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港股上星期暴跌後反彈，表現有如過山車，小股民首當其衝，損手爛腳者眾。網上

討論區更見屍橫遍野，有人哀嚎一夜之間冇咗一層樓，要從國際金融中心（IFC）2

期頂樓跳落去；網友隨即好心提醒，因鹹魚（屍體）堆積如山，座山已經高過IFC，

建議應從鹹魚山跳落去IFC頂樓。資深人力資源顧問周綺萍則表示，港人經歷過

不少股災，未至於因一次跌市放棄生命。打工仔此時應全情投入工作，確保

最重要的資金來源─出糧不受影響。至於素來關注讀者身心健康

的小記，今個星期悉心搜羅了五種減壓妙法，希望能幫到

小股民重拾好心情。 ■香港文匯報記者 張易
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■坐電車遊香港不
但便宜，更可以消
磨時間。 資料圖片

■聽音樂有助
紓緩壓力。

資料圖片

■書展就快開
鑼，股民可以多
買幾本財技秘笈
進修。資料圖片
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入手殯葬股對沖
如果上述妙法對閣下完全無效，想必已

經病入膏肓，七竅流血，毒火攻心。小記惟有
以毒攻毒，建議買入殯葬股對沖。

福壽園土儲足有保證
目前本港上市的殯葬股約有7隻，「墓老大」福壽

園（1448）土地儲備較豐富，於內地擁有150萬平米
土儲，以近年銷售兩三萬平米的進度看，相當於有70年

的存貨，利潤有保證。另
一 隻 立 足 東 南 亞 的 富 貴 生 命
（1438），與福壽園的最大分別是可預售墓地，
該業務每年以16%幅度增長。以7月8日收市計，該
股市盈率13.34倍，較福壽園的24.82倍為低。至於其
他殯葬股，目前均已成仙股，中國生命（8296）從高峰
期的2.43元跌至7月8日收市報0.159元，縮水逾九成。
港股若繼續大跌，按理說，從鹹魚山跳落去IFC的股民

愈來愈多，殯葬股可看高一線。不過，以恒指上周三暴跌
千五點來看，福壽園及富貴生命並無顯現對沖優勢，全日
分別挫8.7%及7.22%。

各股神逆境生存之道各股神逆境生存之道
「「股神股神」」巴菲特巴菲特
辦公室不擺放電腦及股票機，只打電

話、看報紙及看上市公司年報，深信所持
股公司的股價最終會反映其內在價值。

富達基金託管人彼得富達基金託管人彼得．．林奇林奇
勿因恐慌而全部賤價拋售股票，對持有

的優質股有堅定勇氣，敢於低價買入優質
股。暴跌是賺大錢的好機會。

「「金融大鱷金融大鱷」」索羅斯索羅斯
「只要不死，就有辦法。」1987年美股
崩盤，索羅斯的量子基金損失6.5億美元至
8億美元，跌幅甚至超過大盤。不過他沒有
坐以待斃，先認賠出場，低價出掉所有投

資組合，然後用剩餘資金再加上融資建立
美元倉位。至該年底，量子基金的增長率
重回14%，完成大逆轉。

美國投資家菲利普美國投資家菲利普．．費雪費雪
不要過快買入陌生的股票，若不確定時
機，就選擇對沖。粗略估計，費雪有65%
至68%的資金投入到其真正看中的4隻股
票，剩餘20%至 25%是現金或現金等價
物，其餘資金會放到有前途的5隻股票。

美國股市傳奇傑西美國股市傳奇傑西．．李佛摩李佛摩
投資者買進或賣出後出現浮虧，說明其

正在犯錯，一般狀況下，如果虧蝕3日內
未獲改善，應立即拋掉，絕不要平攤虧
損。


