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空倉回補 歐元料重上1.10關
馮 強金匯 動向

歐元今年 1月初失守 1.20 美元水平後跌
勢轉急，並於 3 月中旬反覆向下逼近
1.0460 美元附近 12年低位，短短兩個半月
之間，跌幅接近 13%。瑞士央行 1月 16日
宣佈瑞郎與歐元脫鈎，取消歐元兌瑞郎交
叉匯價設在 1.20 水平的下限目標價，消息
導致歐元兌瑞郎急跌，歐元兌美元顯著受
壓，再加上歐洲央行1月 22日會議後表示
將推出量化寬鬆計劃，歐元迅速下跌至
1.11美元水平。隨着歐洲央行在3月9日開
始實施每月 600 億歐元的購買資產計劃，
歐元進一步反覆下跌至 1.0460 美元附近才
能穩定下來。

今年來大波動 8月曾見1.17
歐元經歷首季大跌，卻於3月至4月之間

持續守穩位於1.0460至1.0520美元之間的主
要支持區，跌幅未有繼續擴大，而歐元其
後亦逐漸反彈，不過希臘債務問題卻開始
困擾市場，希臘與國際債權人的債務談判
遲遲沒有結果，談判從3月份一直拖延至8
月中旬，限制歐元反彈幅度，導致歐元在4
月至8月之間大部分時間橫行於1.08至 1.14
美元之間。隨着希臘與國際債權人在8月中
旬達成協議，希臘獲得第3輪860億歐元救
助貸款，歐元反彈幅度才略為擴大，令歐

元8月下旬一度反彈至1.17美元水平。歐元
區8月份綜合PMI亦好於7月份的表現，令
歐元在 9月至 10月均明顯在 1.10 至 1.11 美
元之間獲得較強支持。

美加息已消化 匯價低位反彈
歐元區 9月份通脹年率下跌 0.1%，歐元

區通脹仍有下行壓力之際，歐洲央行行長
德拉吉迅即在 10 月 22 日政策會議後暗示
將於12月再次推出新刺激措施，同時歐元
區第 3季經濟表現遜於第 2季，而且布蘭
特期油持續下跌，市場預期歐洲央行將加
大其寬鬆力度，帶動歐元本月初曾回落至
1.0520 美元附近，其後歐洲央行在 12 月 3
日會議僅作出溫和行動，引致歐元急速反
彈，重上 1.10 美元水平。雖然美國聯儲局
在 12 月 16 日宣佈加息，不過歐元卻迅速
在 1.08 美元水平獲得明顯支持後回穩至
1.09 美元水平，反映市場早已消化了聯儲
局的加息行動。隨着歐元今年在 1.04 至
1.05 美元之間有頗強支持，歐洲央行短期
沒有進一步寬鬆傾向，不排除投資者繼續
逢低回補歐元空倉，預料歐元將反覆走高
至1.1050美元水平。
周三紐約2月期金收報1,068.30美元，較

上日下跌 5.80 美元。現貨金價本周早段受

制1,080美元附近阻力後走勢偏軟，周四大
部分時間處於1,070至 1,074美元之間。

金價續於1060/1080美元上落
美國周三公佈11月耐用品訂單按月增長

停滯，遜於10月份表現，金價沒有遇到太
大下行壓力，受到聖誕及新年假期影響，
預料現貨金價將暫時活動於 1,060 至 1,080
美元之間。

■責任編輯：劉偉良 2015年12月25日（星期五）

Saxo盛寶金融匯市 透視
美聯儲一如預期宣佈加息0.25個百分點，但主席耶倫強調會以

緩慢的速度加息，這可能是美聯儲歷史上加息最慢的一次。

大摩：美元續走強
雖然美元在貨幣緊縮周期的初期通常都會走弱，在1994年、
2004年也是如是，但是摩根士丹利預計，得益於全球多樣化的貨
幣政策，美元將會在2017年保持強勁。在美國收緊貨幣政策的同
時，其他主要市場或將保持現有貨幣政策，抑或放寬貨幣政策。
因此，美元相較其他主要貨幣來說會繼續走強。
繼2014年對美元貶值12%之後，歐元年內再貶10%。但主要跌

幅在第一季已經完成。彭博的調查顯示，分析師的中值預期2016
年歐元對美元貶值4%。那麼，歐元的下跌空間有限，預期歐元有
機會回升。
以目前水平，歐元已十分便宜，預期歐央行沒有進一步打壓歐
元的意圖。特別是如果油價有所反彈時，人們會對歐央行量寬的
寄望進一步消減，歐元將有更多的平空倉盤出現。

DNB：加入看空陣營
挪威最大資管公司DNB近日加入看空陣營，稱其並不看好美聯
儲加息後的美元走勢；並正在調整其投資組合，因他們預期明年
美元將走弱。
另外，日本央行上周五宣佈加大寬鬆力度，將設立新的ETF購
買計劃，這一消息令日本金融市場出現大幅波動。但事實上自
2010年開始通過購買ETF干預市場，日本央行目前持有6.5萬億
日圓的ETF，規模佔整個日本ETF市場的52%。日本央行通過直
接支撐市場，試圖鼓勵投資者跟風，將更多的錢投入股市，希望
以此刺激經濟和通脹，使日央行暴露在更大的風險當中。
預期美元2014和2015年的升值後，來到了一個調整期。預期
美匯指數有機會2016年調整至92.50附近。歐元有望回測由
1.3993至1.0461的0.382阻力1.1850。除非歐元能升破1.2042，否
則歐元仍處於下跌浪當中，日圓有機會回試115甚至108附近。

金匯錦囊
歐元：歐元將反覆走高至1.1050美元水平。
金價：現貨金價將續於1,060至1,080美元間

上落。
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