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Saxo盛寶金融投資 觀察 A股未來關注焦點分析

加息不明朗 英鎊炒上落
英鎊本周三受制1.5650美元附近阻力後走勢偏軟，周

四跌幅擴大，曾反覆走低至1.5470美元附近兩周低位，
周五大部分時間窄幅活動於1.5490至1.5530美元之間。
英國央行本周四會議後宣佈維持貨幣政策不變，9名決
策委員中，僅有一人贊同升息，明顯少於市場預期同意
升息的人數，預示英國央行不會迅速有升息行動。雖然
英國央行將今年經濟成長預測上修至2.8%，不過卻表
示英鎊偏強及能源價格下降，令通脹有下行壓力，而通
脹率將在兩年內才會重返央行的2%目標，該些因素使
部分投資者認為英國央行將把升息時間推遲至明年，降
低英鎊今年的升息機會，消息導致英鎊立即遭遇到回吐
壓力，一度失守1.55美元水平。
另一方面，英國央行行長卡尼依然傾向維持升息的觀

點，認為升息時間將逐漸接近，限制英鎊的下行幅度，
但市場對美國聯儲局將早於英國央行升息的預期，可能
暫時抑制英鎊的升幅，除非美國本周五公佈的7月份非
農就業數據顯著遜於市場預期，降低聯儲局在9月升息
的機會，否則英鎊不容易向上衝破過去4周以來位於
1.5650至1.5690美元之間的主要阻力區，不排除英鎊將
會繼續處於橫行走勢。預料英鎊將暫時活動於1.5450至
1.5650美元之間。
美元兌日圓本周早段在123.80附近獲得較大支持後走

勢偏強，重上124水平，周三更一度向上觸及125.00關
位，周五時段大部分時間窄幅上落於124.65至124.85水
平之間，依然能保持本周的大部分升幅。日本央行本周
五的貨幣政策會議以8比1的票數維持貨幣政策不變，
貨幣基礎規模維持每年增長80萬億日圓，消息未對日
圓匯價走勢造成影響，投資者在美國公佈7月份非農就
業數據前，暫時不願把日圓匯價的波幅過於擴大。

恐經濟收縮日圓料走疲
雖然日本央行行長黑田東彥近期的言論沒有進一步寬

鬆其貨幣政策的傾向，不過隨着日本總務省上周五公佈
7月份家庭支出顯著下跌，不利日本內需表現，增加日
本經濟在第2季呈現萎縮的機會之後，日圓反而進一步
轉弱，再加上市場對美國今年升息預期升溫，均是引致
美元兌日圓近日再度向上觸及125水平的原因之一。若
果美國本周五公佈的非農就業數據未有改變市場對聯儲
局可能在9月升息的預期，則預料美元兌日圓將反覆走
高至125.80水平。

市場對推高金價存戒心
周四紐約12月期金收報1,090.10美元，較上日升4.50

美元。現貨金價本周四在1,083美元附近獲得較大支持

後反彈，逐漸逼近1,094美元水平，周五反彈幅度擴
大，一度走高至1,097美元附近。美國公佈非農就業數
據前，投資者傾向先行回補部分黃金空倉盤，帶動現貨
金價連續兩日呈現反彈走勢，不過市場對過於推高金價
依然抱有戒心，繼續限制金價反彈幅度。若果美國就業
數據與市場預期相若，則預料現貨金價將續處於1,070
至1,110美元之間。

國際清算銀行(BIS)的一份工作報
告發現，發放給美國以外的借款方
的美元信貸接近8萬億美元。中國
的2014年GDP約10萬億左右，此
規模之大可想而之。在市場對美國
加息的預期下，這些借回來的錢將
逐步離開新興市場。
新興市場在過去美元強勢的時候
均是受害者，很多時美元弱勢時資
金尋求出路，來追逐新興市場的高
回報，這往往導致新興市場國家資
產價格在美元弱勢時能升至嚇人的
高度，特別是房地產價格和股市。
房地產價格通常會升至一個當地居
民難以買入的價格。股市的PE也
往往升至不合理的高度，獲利回吐
是正常的做法。當然這些地方的美
元借貸活動也會十分蓬勃，美元上
升的預期往往會令這些借了美元的
企業加快償還美元的步伐。這樣便
會加速了資本外流，也引發資產價
格下跌。
另一個難題是關於美國國債。
由於美國聯儲局推行了多年的
QE，並大量買入美國國債，現在
美國國債的流通性開始出現問
題。美國尚未清償的國債規模達
12.6萬億美元，每日成交量也達
5,000億美元，被視為全球金融的
基石，但現在市場普遍擔心其流
動性問題，就是買賣大筆資產而

不會影響其價格的能力。傳統智慧告訴我
們，加息周期的債券價格將下跌，但在流動
性不足的資產，往往容易出現波動性增加。
這一快速演變，將會引發銀行在固定收益領
域的全線收縮，增加了銀行業的風險，也改
變了交易商與客戶之間的關系；也有機會令
市場的借貸成本急劇上升，令經濟雪上加
霜。

再救希臘只是時間問題
希臘問題的爆發暫時往後推，但經過三輪援
助後，第四輪援助出現只是時間問題。歐洲國
家的債權人，特別是德國並沒有對希臘的經濟
作出真正的支持。希臘命運只能二選一，被各
國經濟瓜分或脫離歐元區。
歐元兌美元的期貨沽空量已經大幅減少，現
在期貨市場中，歐元的淨沽空量只有140億美
元左右。這是接近52週的最三沽空量。最高峰
值時達300億美元的淨沽空量。歐元兌美元的
支持在1.0810附近。下破1.08將意味着歐元將
再次展行下跌浪。
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內地股市由散戶主導，交易金額比重逾80%，難免會出現
暴漲暴跌，特別是政府也想伺機整頓過於猖狂的場外槓桿交
易操作時。我們認為相較於美國、日本等國，股票投資佔每
個家庭金融資產比重相當小，股市暴跌對經濟的整體負面影
響有限，引發金融危機或經濟危機的可能性也極小，投資者
不需要過度憂慮。

救市資金不會立刻退場
至於救市資金何時退場的問題，我們認為最終一定會退
場，但不太可能是立刻退場，基於流動性考量和市場未明顯
回穩，加上大陸證監會昨日晚間接連發出新聞稿，強調
「國家隊」持續救市沒有撤出，且不排除有一些個人大戶
惡意做空，一經查實將嚴厲懲處，預期救市資金短期仍將
肩負穩定信心的角色。散戶為主的市場，在短時間經歷大
漲大跌之後，信心需要時間恢復，加上政府也試圖藉由去

槓桿化建立適當的監管機制，預期內地股市仍需一
定時間打底，才能恢復漲升動能。

留意何時再降準及減息
即使內地第二季GDP年增率順利保7%，等於

達到全年保7的一半目標，但隨着近期公佈的經
濟數據未明顯回溫(6月出口年增率僅2.8%、M2年

增率11.8%)，加上6月消費者物價指數年增率僅有1.4%，人
行確實有空間可以再祭出降準降息。以銀行存款準備金率為
例，目前大型銀行的水位在18%，和1990年代平均的13%以
及2000至2004的6%相比，可調降的空間甚大。
路透社於7月中下旬針對39位分析師進行調查，報告預期

12月前中國將至少有降息25個基點(0.25%)、降準100個基點
(1%)的空間(資料來源：SINA/2015年7月23日)。我們亦有類
似的看法，中國仍需要進一步寬鬆政策來實現持續的經濟改
善，因此最快將於8月看到人行出手降準/減息。

上市公司業績左右後市
內地企業將開始進入第二季/上半年財報公佈旺季，到8月
中下旬達到高峰，因為市場對今年中國企業盈餘的預期從未
太過樂觀(MSCI中國指數2015年每股盈餘年增率僅為4%/資
料來源：高盛證券/2015年7月24日)，若財報開出優於和符
合預期的企業較多，加上中國政府可能考慮於2個月之內將
人民幣每日交易波動區間上調到+/-3%(資料來源：CICC/
2015年7月27日)、默許人民幣些微貶值刺激出口，預期將提
供內地股市更為堅實的基本面支撐。
投資小提醒：受國際投資市場震盪、歐美情勢未明、中國

景氣降溫等考量，內地股票仍可能波動加大，投資者仍須依
個人風險承受度，斟酌投資比重。

直到6月中旬為止，中國內地
股市今年以來剽悍的表現讓投資
人印象深刻，但政府清查場外配
資及去槓桿的舉動卻讓空方成功
襲擊，自6月12日高點至7月8
日低點、上證綜合指數(簡稱上
證綜指)下跌超過三成，好不容
易於7月9日內地公安部帶隊到
中國證監會，查緝近期惡意
賣空股票與股指線索的消息
後止穩反彈約 17%(計算時
間：2015/7/9-2015/7/23)，
7月 27日上證綜指又因
以下因素大跌8.28%、
創 8 年來最大單日跌
幅。 ■霸菱投顧
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南沙自貿區汽車平行進口料10月運行滬啟跨境電商航空物流綜合服務平台
香港文匯報訊（記者 胡瑋燦上

海報道）上海市跨境電商航空物流
綜合服務平台，暨跨境電商示範園
區日前正式啟用。該平台地處上海
自貿區和機場綜合保稅區中心位
置，是上海首個經海關批准的跨境
電商航空物流綜合服務平台，也是
全國規模最大的空港跨境電商服務
場地。依托東方航空物流有限公司
的貨運區域，全新的跨境電商公共
物流服務平台將讓「海淘」變得更
加便捷。

「一站式」解決企業實際問題
該綜合服務平台佔地約5,000平方
米，有東方航空物流投資近千億
元。平台的落成和投入使用，將構
建全新的跨境電商公共物流服務，
「一站式」解決部分企業對跨境鏈
條不熟悉、資質和能力有限等實際

問題，可為上海乃至全國跨境電商
進出口業務提供服務保障。
據介紹，今後跨境電商企業在介

入平台後，只需在東方支付平台完
成企業備案和商品備案，根據交易
實時上傳訂單、物流和支付的「三
單信息」，再將貨物運至東航物流
跨境電商監管場所交運，通過海關
檢查後按照「清單核放」原則即可
快速放行。同時，跨境電商還可以
定期匯總申報，生成出口報關單，
進而實現跨境電商原先無法享受的
退稅、結匯，進一步節省了成本支
出。
該監管場所投入使用初期有望突

破日處理萬單的出口跨境貨量，未
來還將支持日處理百萬單。作為上
海唯一的空港跨境電商平台，將有
效扶持和帶動長三角乃至全國出口
貿易轉型和升級。

香港文匯報訊（記者 古寧 廣州報
道）廣東自貿區被國家批准平行進口
汽車的試點，南沙、前海（蛇口）及
橫琴都在推進相關事宜。廣東自貿試
驗區南沙片區管委會主任潘玉璋日前
在南沙自貿片區建設實施方案相關通

報會上透露，南沙自貿片區汽車平行
進口試點正在推進之中，相關實施方案
已報送商務部。此前，已確定了13家
試點企業。他表示，屆時南沙將不採用
上海模式，而是採用天津模式，預計相
關試點10月份左右將能正式運行。

金匯錦囊
英鎊：英鎊將暫時活動於1.5450至1.5650美元之間。
日圓：美元兌日圓將反覆走高至125.80水平。
金價：現貨金價將續處於1,070至1,110美元之間。
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香港文匯報訊（記者李昌鴻深圳報道）深圳金融辦日前公佈的
數據顯示，今年上半年，在國內經濟下行壓力持續增大的形勢
下，深圳市金融業依舊呈現出逆勢高速增長態勢。截至6月末，深
圳金融業總資產達到9.09萬億元（人民幣，下同），比年初增長
25.72%，比去年同期增長37.73%，穩居全國大中城市第三位。與
此同時，初步測算1月至6月深圳金融業實現增加值1,160.51億
元，同比增長18.7%，佔同期深圳市GDP比重15.4%，對GDP增
長的貢獻率達到30.4%，創下歷史新高。
1月至6月，深圳金融業（不含保險業）實現稅前利潤1,053.56

億元，同比增長77.42%。1月至6月，金融業實現稅收1,142.4億
元，同比增長158.61%；金融業稅收佔全市總體稅收比重超過三
分之一，金融業稅收中的地方級稅收收入佔全市地方級稅收收入
的23.7%，成為拉動全市稅收增長的主要力量。
深圳市證券行業也在全國領跑同行。因今年上半年股票行情大

幅上揚的帶動下，深圳證券公司業績增長顯著。截至6月末，深圳
證券公司總資產達到1.84萬億元，同比增長88.80%，總資產、淨
資產和淨資本均居全國各省市第二位；累計實現營業收入738.48
億元，同比增長282.72%；實現淨利潤343.24億元，同比增長
355.40%，營業收入和淨利潤規模保持全國第一。與此同時，截至
6月底，深圳23家基金公司管理705隻公募基金，公募基金資產淨
值1.71萬億元，居全國各省市第三位。

深證券業半年淨利全國第一

■■南沙相關試點方案已報送南沙相關試點方案已報送
商務部商務部。。 資料圖片資料圖片

2015年8月8日 今日電視節目表 （星期六）

無綫翡翠台

6:00 宇宙兄弟 (粵/日)
6:25 瞬間看地球
6:30 香港早晨 及 環球新聞檔案
7:45 香港早晨
8:55 瞬間看地球
9:00 快樂長門人
9:10 文化新領域
9:45 旋風忍術大師
10:15 卡片鬥爭!! 先導者 G
10:45 Y Angle
11:15 幪面超人Wizard (粵/日)
11:50 宣傳易
12:00 超級無敵獎門人 終極篇
1:00 午間新聞
1:10 瞬間看地球
1:15 原來愛．就是甜蜜 (粵/普)
2:45 體育世界
3:55 超級勁歌推介
4:00 忍者亂太郎 (粵/日)
4:30 Think Big 大明星
5:00 喜羊羊與灰太狼之

羊羊小心願 (粵/普)
5:30 難得有心人
6:30 六點半新聞報道
6:55 天氣報告
7:00 中國忠旺特約：新聞透視
7:30 Panasonic IH電磁爐特約：

我係小廚神 2
8:30 吾淑吾食
9:30 鬼同你OT
10:30 夜宵磨
11:00 勁歌金曲
11:30 晚間新聞
11:50 天氣報告 及 瞬間看地球
11:55 關雲長

(甄子丹、孫儷主演)
2:20 樂勢力
3:15 粵語長片：「看牛仔出
城」吳君麗、新馬師曾主演

無綫明珠台

6:00 金融概要
7:30 NBC世界新聞
8:00 普通話娛樂新聞報道
8:30 尋找香港 (港台)
8:55 見習小武士
9:25 叢林小戰士 (I)
9:50 TVB8金曲榜 (普)(C)
10:40 終極蜘蛛俠
11:10 港生活．港享受
11:35 明珠檔案
12:00 寰宇體壇
12:30 世界單車公路賽精彩匯報
1:00 寵物小寶貝 (II)(英/粵)
1:50 音樂熱點
2:00 橫「沖」直撞群英隊 (V)
2:50 音樂熱點
3:00 舌尖上的中國 (英/粵)
3:55 音樂熱點
4:00 羊咩咩上學去 (III)
4:25 數字小松鼠
4:55 改變命運的一天
5:25 極地冒險王 (英/粵)
6:00 普通話新聞及天氣報告
6:15 音樂熱點
6:30 六十分鐘時事雜誌
7:20 警訊 (港台)
7:25 話說當年
7:30 七點半新聞報道及天氣報告
7:55 瞬間看地球
8:00 笑笑小電影
8:30 自然之寶呈獻:全美一叮
9:25 環球趣事 及 話說當年
9:30 怪獸大學 (英/粵)
11:45 晚間新聞
12:00 瞬間看地球
12:05 艾美麗雅：伴妳啟航

(英/粵)
2:10 全美一叮 (VIII)
3:00 笑笑小電影
3:25 寰宇體壇
3:55 世界單車公路賽精彩匯報
4:20 歐陸名畫樂悠揚
5:00 台灣無綫衛星電視台新聞
5:30 中國新聞

鳳凰衛視中文台亞視本港台

6:00 香港歲月情
6:30 金鳳凰
8:30 耆英樂無窮
9:00 香港望族
9:30 青協數碼青年: 有1說1青

年談施政 (二)
10:00 漫遊百科
11:00 正斗中文
11:30 廣飲廣食
12:00 寬心
12:10 ATV 每日一歌
12:25 當年今日
12:30 ATV 亞洲劇場:

俠骨仁心 <PG>
3:30 開心到鎮
4:00 我們這一班 (周六版)
4:30 棒球大聯盟 (重溫)
5:30 ATV粵曲會知音
5:55 當年今日
6:00 六點鐘新聞／體育快訊
6:25 新聞故事 ／ 天氣報告
6:35 解密百年香港
7:00 警訊
7:30 原來錢作怪
8:00 香港故事 - 自遊香港
8:30 築夢青春
9:00 時事追擊
9:30 高志森微博
10:30 金錢世界
11:00 新聞故事 / 當年今日
11:15 夜間新聞
11:45 上海灘之俠醫傳奇

(粵、國語麗音) <PG>
1:40 高志森微博
2:40 築夢青春
3:10 解密百年香港
3:40 成吉思汗
5:30-6:00時事追擊

06:00 Music 120 [PG]
07:00 東方
07:30 文化報道
08:00 時事內幕追擊
08:30 旅遊指南
09:00 未來世界
09:30 非洲面面觀
10:00 權能時間

(麗音雙語 – 英/粵)
11:00 超級妙妙書
11:30 寶貝Q 嘜
12:00 情醉古典夜
02:00 嶺南尋根之旅

(麗音雙語 – 英/粵)
03:00 精靈一族
03:30 PINGU
04:00 I Q 奇兵闖三關
04:30 搖滾寶寶
05:00 致命動物大搜查
05:30 韓語劇場：鄰居冤家

(韓語/ 廣東話)
07:00 廣東黃金海岸遊
07:30 新聞 / 天氣報告
07:50 嶺南尋根之旅

(麗音雙語 – 英/粵)
08:00 尋找他鄉的故事
08:30 逍遙自由行
09:00 有營食譜 III
10:00 芭蕾夢飛揚 (PG)
11:05 夜間新聞
11:20 尋找他鄉的故事
11:50 逍遙自由行
00:20 有營食譜 III
01:20 芭蕾夢飛揚 (PG)
02:20 尋找醫術新智慧 (普通話)
03:20 Music 120 [PG]

亞視國際台

4:25 金曲點播
4:30 鳳凰全球連線
5:00 鏘鏘三人行
5:35 時事辯論會
6:00 車元素 (II)
6:25 中國戰法
6:55 騰飛中國
7:00 金曲點播
7:08 金曲點播
7:15 環球人物周刊
8:00 周末晨早播報
8:25 鳳凰氣象站
8:30 財智菁英匯
8:55 鳳凰氣象站
9:00 鳳凰大視野
9:35 地球宣言
9:40 鳳凰全球連線
10:05 我們一起走過
10:55 娛樂快報
11:00 車元素 (II)
11:25 健康新概念
11:30 中國戰法
12:00 文化大觀園
12:30 周末正午播報
12:55 鳳凰氣象站
1:00 築夢天下
1:30 金曲點播
1:35 金曲點播
1:40 鳳凰焦點關注
2:00 風雲對話
2:30 點滴鳳凰人
2:55 娛樂快報
3:00 資訊快遞
3:30 金曲點播
3:35 金曲點播
3:40 財經正前方
4:15 鳳凰精選
5:40 世紀大講堂
6:30 問答神州
7:00 公益中國
8:00 一虎一席談
9:00 時事直通車
9:40 皇牌大放送
11:00 環球人物周刊
11:45 鳳凰精選

6:00 戀夏38℃
7:00 亞洲星劇場 -

李敏鎬 : 繼承者們
8:15 真愛趁現在
9:00 戀夏38℃
10:00 亞洲星劇場 -

李敏鎬 : 繼承者們
11:15 真愛趁現在
12:00 戀夏38℃
1:00 亞洲星劇場 -

李敏鎬 : 繼承者們
2:15 真愛趁現在
3:00 戀夏38℃
4:00 亞洲星劇場 -

李敏鎬 : 繼承者們
5:15 真愛趁現在
6:00 戀夏38℃
7:00 亞洲星劇場 -

李敏鎬 : 繼承者們
8:10 無綫網絡電視精
8:15 真愛趁現在
9:00 戀夏38℃
10:00 亞洲星劇場 -

李敏鎬 : 繼承者們
11:15 真愛趁現在
12:00 戀夏38℃
1:00 亞洲星劇場 -

李敏鎬 : 繼承者們
2:15 真愛趁現在
3:00 戀夏38℃
4:00 亞洲星劇場 -

李敏鎬 : 繼承者們
5:15 真愛趁現在

中央電視台-1
（數碼頻道）

4:31 今日說法
4:59 新聞聯播
5:29 人與自然
6:00 朝聞天下
8:30 精彩一刻
8:54 請您欣賞
8:55 特別節目
9:00 電視劇 隋唐英雄三
9:46 電視劇 隋唐英雄三
10:32 電視劇 隋唐英雄三
11:18 勞動鑄就中國夢
12:00 新聞30分
12:31 今日說法
1:22 電視劇 轉身說愛你
2:08 電視劇 天使艾美麗
2:54 電視劇 天使艾美麗
3:40 電視劇 天使艾美麗
4:28 動物世界
5:00 第一動畫樂園
6:08 國際藝苑
7:00 新聞聯播
7:30 公益宣傳短片
7:31 天氣預報
7:36 公益宣傳短片
7:38 焦點訪談
7:54 公益宣傳短片
8:00 國際藝苑
8:53 正大綜藝
9:33 人與自然
10:00 晚間新聞
10:32 粵語劇場 火藍刀鋒
11:17 粵語劇場 火藍刀鋒
12:04 動物世界
12:36 電視劇 仙女湖
1:22 電視劇 仙女湖
2:08 人與自然
2:35 請您欣賞
2:37 電視劇 非常有喜
3:23 電視劇 非常有喜

中央電視台
（國際頻道）

4:00 中國新聞
5:00 中國文藝
6:00 海峽兩岸
6:30 今日亞洲
7:00 中國新聞
7:30 今日關注
8:00 中國新聞
9:00 中文國際
9:03 中國漢字聽寫大會

（2015年度）-4
10:40 抗戰歌曲三十首-游擊隊歌
10:42 抗戰歌曲三十首-

歌唱二小放牛郎
10:47 天天飲食
11:00 外國人在中國
11:30 海峽兩岸
12:00 中國新聞
1:00 深度國際
1:45 天涯共此時
2:27 快樂漢語
3:12 中文國際
3:15 電視劇(高清文件)

開國元勳朱德
3:58 電視劇(高清文件)

開國元勳朱德
4:45 電視劇(高清文件)

開國元勳朱德
6:59 中文國際
7:00 中國新聞
7:30 2015「漢語橋」

我與中國第一次親密接觸
8:30 海峽兩岸
9:00 中國新聞
9:30 今日關注
10:00 中華情-2
11:00 今日亞洲
11:30 2015「漢語橋」

我與中國第一次親密接觸
12:30 走遍中國
1:00 流行無限
1:55 中文國際
2:00 新聞聯播
2:30 文明之旅
3:15 中華醫藥

煲劇1台


