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宏利投信投資 透視 大型A股築底 中長線買點到

央行擴寬鬆升溫 日圓料跌見122
美元兌日圓本周初在118.80水平獲得較大支持後持

續反彈，先後重上119及120水平，周四更一度向上逼
近121.35的兩周高位。雖然日本內閣政府本周二將日
本第2季經濟增長年率修訂為下跌1.2%，略好於前值的
下跌1.6%，不過本周四公佈的日本7月份機械訂單的升
幅按月放緩至2.2%，遜於6月份的5%升幅，數據同時
顯示民營方面的訂單按月下跌3.3%，明顯低於6月份的
2.6%升幅，反映日本企業第3季資本開支可能續處不振
表現，不利日本第3季經濟增長，對日圓走勢構成負面
影響。

顧問直言需增寬鬆規模
另一方面，據日本總務省資料顯示，日本7月份扣除

新鮮食品的核心消費者物價指數按月及按年的增長均處
於停滯，日本央行將不容易在2016年9月前達至2%通
脹目標，再加上原油價格過去兩周依然反彈乏力，增加
原油價格反覆回落的風險之際，身兼日本自民黨議員及
安倍晉三經濟政策顧問的山本幸三近日表示日本央行有
需要擴大寬鬆措拖規模，消息令日圓迅速轉弱，美元兌
日圓周四再度重上121水平。
此外，日本央行行長黑田東彥本周四的言論顯示央行

可能延遲達成通脹目標的時間，反映日本財金官員現階
段稍為憂慮日本經濟有再度陷入風縮的危險，明顯開始
動搖日本央行早前一直表示通脹將會如期達標的信心，
使部分投資者認為日本央行有機會在10月7日或10月30
日舉行的政策會議上推出新一輪的寬鬆行動，是帶動美
元兌日圓本周四曾向上挨近121.35水平的原因之一。
美國本周四公佈8月份進口價格按月下跌1.8%，顯
著高於 7月份的 0.9%跌幅，而按年跌幅更擴大至
11.4%，是2009年9月以來的最低水平。此外，美國8
月份出口價格的按年跌幅亦擴大至7%，為2009年7月
以來最低，反映美國通脹仍有下行壓力，未能迅速接近
美國聯儲局的2%通脹目標，可能降低聯儲局下周四的
加息機會，數據引致美元兌各主要貨幣周四晚走勢偏
弱，歐元更一度於周五重上1.13美元水平，帶動歐元兌
日圓交叉匯價曾走高至136.45附近兩周高位，令美元
兌日圓周五得以繼續企穩120水平，並且大部分時間活
動於120.35至120.95水平之間。隨着市場對日本央行
進一步擴大寬鬆措施規模的預期升溫，不利日圓表現，
預料美元兌日圓將反覆走高至122.00水平。
周四紐約12月期金收報1,109.30美元，較上日升7.30
美元。現貨金價經過連日反覆下跌，周四曾反彈至

1,114美元附近，主要是現貨金價周四回落至1,101美元
附近的4周低位之後，部分投資者掉頭回補黃金空倉，
引致金價稍為呈現反彈。

油價回軟 金價走勢偏弱
不過布蘭特及紐約期油均於周五走勢偏弱，並且回吐
周四部分升幅，對金價走勢構成負面影響，現貨金價周
五再度回軟至1,105美元附近。預料現貨金價將反覆走
低至1,090美元水平。

中國經濟放緩和美國聯儲局加息的前
景導致新興市場的投資氣氛受到壓抑。
在此環境下，宏利亞洲中小企業基金海
外顧問——宏利資產管理(香港)印度股票
專家Rana Gupta指出，國際投資者開始
減碼全球新興市場的投資。事實上，
MSCI 新興市場指數在年初至今下跌
14.4%，並持續表現波動。

受中國經濟放緩影響小
在新興市場中，印度股市亦未能獨善
其身，但表現卻優於眾多新興市場。
Rana Gupta指出，印度NIFTY指數在年
初至9月3日僅跌3.8%。他預期有關趨

勢將持續，因為印度股市雖難以完全倖免於新興
市場的避險情緒，但仍能受惠於以下因素：經濟
基本因素相對強勁、受中國經濟放緩的影響有
限、商品價格低迷使不少新興市場受到壓抑，但
對印度卻是有利，加上企業和家庭財政狀況穩
健，以及通脹降溫，均為印度儲備銀行提供空間
在有需要時得以降息。

印度儲行料降息兩次
儘管目前投資氣氛疲弱，但Rana Gupta 指
出，未來可能對投資刺激因素—— 在2016財政
年度(2016年4月1日至2017年3月31日)可能出現
的增長刺激因素包括：1) 印度儲備銀行可能降息
一至兩次；2) 坐擁充裕流動資金的商業銀行可能
調低貸款利率，及3) 印度薪酬委員會的建議（每
十年調整所有政府和國營企業僱員的薪酬一
次）。
Rana Gupta看好具有明顯可識別刺激增長因素
的產業包括金融、非必需消費品、醫藥產業、資
訊科技；至於工業、能源和原材料、電信和公用
事業。
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保德信中國品牌基金經理人楊國昌指出，中國
努力推動A股納入MSCI，逐步對海外投資人打
開A股大門，預計今年下半年到明年初上路的
「深港通」就是最好的例子，當外資叩關，藍籌
股是首選標的，因此鎖定中國知名企業的A股基
金，有機會順勢迎接資金潮。

穩定股市避免風險蔓延
國務院總理李克強公開針對6、7月A股
「異常波動」，表示中國政府為避免金融
風險蔓延，才採取措施穩定市場，目前中
國經濟是「形有波動，勢仍看好」，下一
步將推進金融體制改革，讓外資有序進

入，對此，楊國昌解讀，中國高層
信心喊話，或許意味着目前A股已
經接近相對的底部。

持股一年免股息稅利長線
楊國昌進一步表示，中國官方本周發佈徵求

「熔斷機制」相關意見書，未來考慮以滬深300指
數為基準，若指數漲跌達5%，則停市30分鐘，漲

跌達7%則全日停市，期望藉此降低市場波動；同時，也宣佈
持股一年免徵股息稅，鼓勵民眾長期抱A股，一連串動作，顯
示官方穩市的態度依然積極。
而面對近期仍震盪的A股，楊國昌建議，投資人不應積極抄
底，趁現在美元即將進入升息循環，有機會走強，不妨以美元
分批佈局A股，一步步進場撿便宜，把握A股中長線的契機。

中國股市經歷6月高點

後，至今已修正超過 3

成，不少回到歷史平均水

平。根據中國研調機構最

新數據，大型股目前市盈

率（PE）為15.8倍，接

近歷史平均水平15倍，

股價可望有所支撐，分

析師認為，大型 A 股

（藍籌股）經過修正

後，目前具有投資

價值，投資者不妨

趁A股築底時，掌

握中長線的買點。

■保德信投信

馮 強金匯 動向

■責任編輯：劉偉良 2015年9月12日（星期六）

■印度總理莫迪推進改革，為印度經濟
及股市帶來上升前景。 資料圖片
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金匯錦囊
日圓：美元兌日圓將反覆走高至122.00水平。
金價：現貨金價將反覆走低至1,090美元水平。


