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新興市場呈現入市良機？

澳洲意外減息 拖累紐元回跌
澳元周二挫跌，澳洲央行調降指標利率

至紀錄低位，出乎市場意外。澳元兌美元
最低下挫至0.7556美元；澳元兌日圓則下
試80關口。澳洲央行在月度政策會議上將
官方隔夜拆款利率調降25個基點至紀錄低
位1.75%，為一年來首次降息，央行企圖
抑制澳元升勢，並保護澳洲經濟抵禦通縮
威脅。銀行間市場利率期貨大幅上升，顯
示8月再度降息的概率約為60%。

紐下月減息機會達67%
紐元走勢亦受澳元跌勢所拖累，一度回
挫至0.70關口下方，低見0.6975，因澳洲
央行的舉動強化了對於新西蘭央行6月降
息的預期。隔夜指數掉期暗示，新西蘭央
行6月9日降息至2%的概率約為67%。接
下來的關注焦點將是周三的全球乳品拍賣
及就業數據。
技術圖表而言，紐元兌美元年初以來處

於一上升通道中走高，4月19日碰及通道頂

部後回挫，目前通道頂部位於0.7115，視為
一重要阻力參考。另一較近阻力則料為
0.7060，若然未能進一步跨越，將引發較大
的回吐壓力。若以黃金比率計算，38.2%及
50%的調整水平在0.6730及0.6660，擴展至
61.8%則為0.6585。反之，破位延伸漲幅可
望看至0.72水平。
瑞士央行總裁喬丹周一稱，瑞士必須適

應不斷變化的經濟格局，而不是依賴央
行和歐洲經濟的好轉。他表示，瑞士企
業和決策層需要幫助央行讓經濟保持在
正軌，應對強勢瑞郎帶來的挑戰。瑞郎
走強給出口和物價帶來壓力。
美元兌瑞郎在四月份未能突破0.98關口

之後掉頭回落，由4月25日至本周一已告
六日連跌，周二更延伸跌勢至0.9440。預
計下方支持將看250周平均線0.9330及去
年 5月低位 0.9065，關鍵則會是 0.90 關
口。上方阻力預估在0.9565及25天平均線
0.9630水平。

從不同地區股市表現來看（見圖），主要
升幅來自拉丁美洲市場。在該地區內，巴西
股市是目前為止最強勁的市場，其升幅較其
他拉丁美洲市場高一倍。與巴西相比，其他
拉丁美洲市場的升幅普遍更接近亞洲，歐
洲、中東及非洲地區的新興市場表現。若所
有其他市場均錄得類似的升幅，那其他主導
因素會是什麼？事實上，雖然有部分流入環
球新興市場指數的資金是為捕捉巴西的市場
前景而來，但這並不足以支撐整個新興市場
的升勢。

貿易疲軟 不利股市
驅動新興市場股市表現的其中一
項關鍵因素是以美元計值的出口表
現。這因素非常重要，因為它能夠
影響名義美元國內生產總值增長，

從而影響新興市場的企業盈
利增長潛力。與本地貨幣相
比，國際投資者對硬貨幣
所提供的股息更感興
趣，而股票指數的權重通
常會偏向於出口企業。

目前的趨勢明顯不利於新興市場的前景。
從全球來看，目前的貿易總量增長遠低於歷
史水平。若這是一種「新常態」，新興市場
貿易額的增速則很難大幅超出2012年至2014
年期間的表現。只有等到環球經濟增長高於
6%，貿易增長方可回升至危機前的水平。
這樣看來，基本因素對新興市場股市的支

持較為疲弱。貿易將出現結構性減弱，而且
我們認為現時或短期內並無任何催化因素能
夠改變現狀。短期內，新興市場資產的一項
利好因素是商品相關貿易對貿易額的價格影
響逐漸消除。隨着這些價格影響消除，名義
美元盈利將會增強，從而幫助短期內的股市
表現。但除非環球經濟受到實質支持，我們
認為環球貿易最終將會再度出現2012年至
2014年期間出口增長停滯的狀況。
除了油價及美元貿易加權匯率的走勢外，

新興市場股市的走勢也明顯地反映了環球風
險情緒的改善。與大眾觀點相反，新興市場
的經濟增長對商品的依賴遠低於投資者通常
所想。不僅如此，新興市場股市中佔逾70%
市值的公司為商品淨進口商。
因此，近期新興市場的大部分升幅實際上

僅是由於市場情緒所推動。在風險投資意慾
改善的同時，新興市場整體估值具有吸引
力，而投資者亦正在等待再度買入該資產類
別的機會。就此而言，我們認為雖然商品及
中國金融股等領域令新興市場股市估值明顯
較為低廉，但其很可能面臨嚴重的資產負債
表問題，因此評級上調的空間有限。不過，
投資者希望買入的任何新興市場股市已升至
合理甚至偏高的水平。因此，關於現時是否
入市新興市場的良機，答案是：若你看好風
險投資便可。現階段股市很難在本輪升勢的
基礎上進一步加速上升，而聯儲局加息預期
升溫將會推動美元升值。

新興市場股市
今年錄得強勁表
現。本輪升勢主
要 集 中 於 3 月
份，並與新興市
場的貨幣升值同
時發生。因此，
投資者難免會
問，這是否標誌
着新興市場已經
出現轉捩點，還
是再次曇花一
現？
■施羅德

首席經濟師
Keith Wade

英皇金融集團(香港)總裁 黃美斯金匯 出擊

馮強金匯 動向
澳元本周二受制77.20美仙阻力後急
跌，失守76美仙水平，並一度走低至
75.55美仙水平，回吐本周初所有反彈幅
度。澳洲央行本周二會議後宣佈減息
0.25%，官方指標利率下降至1.75%紀錄
新低，是去年5月減息後再次作出減息行
動，會後聲明表示通脹壓力以及通脹前景
均較預期為低，認為低利率對房市造成的
潛在風險較去年為輕，反映澳洲首季通脹
按季下跌0.2%，是引致澳洲央行本周二
採取行動以防止通縮威脅的原因之一。
另一方面，澳洲央行提早在本周二減

息，明顯有壓抑澳元匯價傾向，不排除澳
洲統計局本周四公布的3月份國際貿易以
及3月份零售銷售均有轉弱傾向，遜於2
月份的表現。受減息影響，周二澳元兌日
圓以及澳元兌紐元等交叉匯價均下跌至兩
個月以來低位，而歐元兌澳元亦同時攀升
至兩個月高點，對澳元構成頗大下行壓
力，不利澳元短期表現，不過美元匯價近
期持續下跌，美元指數本周二更一度失守
92水平，將有助減輕澳元跌幅，該因素
有機會導致澳元現階段處於橫行走勢。美
國本周五公佈4月份就業數據前，預料澳
元於75.00至77.00美仙之間上落。

金價回吐後料反覆向好
周一紐約6月期金收報1,295.80美元，
較上日升5.30美元。金價本周初表現偏
強，6月期金曾一度走高至1,306美元附
近15個月以來高位，進一步延續上周升

勢。雖然現貨金價本周二稍為偏軟，未能企穩1,300
美元之上，大部分時間活動於1,289至1,301美元之
間，但仍能保持近期大部分升幅。此外，美元匯價
近期走勢疲弱，美元指數連續多日下跌，不排除部
分資金將繼續流入金市，對金價構成支持，預料現
貨金價將反覆走高至1,320美元水平。
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金匯錦囊
澳元：料於75.00至77.00美仙上落。
金價：現貨金價將反覆走高至1,320美元。

全國有機農業聯盟研創新
香港文匯報訊（記者王逍江西報道）
2016全國有機農業產業聯盟會員大會暨
第二屆全國有機農業創新與發展學術研
討會日前在江西省宜春市萬載縣召開，
雲集了來自內地與香港有機農業界500
餘人。

萬載縣有機蔬菜供港
江西恒暉大農業科技有限公司董事長

謝林翰，是地道的香港人，也是供港蔬菜
的種植者。他在接受本報記者採訪時表
示：「在萬載做有機農業，是我首次試水
農業領域。空氣、土壤、水，這些在江西

都是一等的，所以我敢在江西做企業轉型
的嘗試。」
據了解，萬載縣是中外聞名的「花炮

之鄉」、「百合故里」。目前萬載縣有
機農業生產區遍及9個鄉鎮，面積達31
萬畝，有機食品加工龍頭企業達12家，
有10多個系列、100多個品種的產品已
進入國際市場。

今日重要經濟數據公佈
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4月服務業PMI。前值51.2
4月服務業PMI。前值50.8
4月服務業PMI終值。預測54.6。前值54.6
4月綜合PMI終值。預測53.8。前值53.8
4月服務業採購經理人指數(PMI)終值。預測53.2。前值53.2
4月綜合PMI終值。預測53.0。前值53.0
4月建築業採購經理人指數(PMI)。前值54.2
3月零售銷售月率。預測+0.1%。前值+0.2%；年
率。前值+2.4%
4月ADP民間就業崗位。預測增加19.4萬個。前
值增加20萬個
3月國際貿易平衡。預測472億赤字。前值471億赤字
第1季非農單位勞工成本初值。預測+4.0%。前值+3.3%
第1季非農單位生產率初值。預測-1.5%。前值-2.2%
3月貿易平衡。前值19.1億赤字
3月出口。前值436.8億；進口。前值455.8億
4月服務業PMI終值。前值52.1
4月Markit綜合採購經理人指數(PMI)終值。前值51.7
3月工廠訂單月率。預測+0.8%。前值-1.7%
4月ISM非製造業指數。預測54.5。前值54.5
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富力上月銷售額增36%
香港文匯報訊 富力地產（2777）宣佈
4月份單月協議銷售額達53.1億元（人民
幣，下同），銷售面積約達446,600平方
米，較去年同期分別增加36%和31%。
截至今年4月底，公司累計銷售收入約
189.6億元，累計銷售面積約1,616,400平
方米，較去年同期分別上升 59%和
66%。

阿聯酋航空迪拜銀川首航
香港文匯報訊（記者王尚勇 寧夏報道）記

者獲悉，阿聯酋航空迪拜—銀川—鄭州航線昨
日首航，銀川成為阿聯酋航空在中國內地繼北
京、上海、廣州後的第四個、中西部地區第一
個通航點。航線的開通將有利於蔬菜、鮮花、
葡萄酒、清真航空食品等寧夏特色優勢產業發
展，可吸引高附加值的、適宜航空運輸的產業
落戶寧夏，促進全區產業結構調整。
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香港文匯報訊 中國鐵
路總公司公佈，2016年一
季 度 實 現 收 入 合 計
2,008.53億元(人民幣，下
同)，稅後利潤為虧損87.27
億元，虧損幅度較上年同
期的64.61億元擴大。
鐵路總公司1月-3月財

務報表審計報告並顯示，
截至今年3月末，其資產
總額6.35萬億元，較上年
末增加1.65%；負債總額
4.14萬億元，較上年末增
1.2%；3月末負債率略升
至66.28%，較上年末的
65.57% 略 有 下降。此
外，一季度鐵路總公司實
現運輸收入 1,428.91 億
元 ； 去 年 全 年 則 為
5,837.41億元。

去年稅後利潤增7%
鐵路總公司並公佈，

2015年全年稅後利潤為
6.81 億元，較 2014年的
6.36億元增逾7%。

中哈聯合舉辦
首屆中亞農牧機博覽
香港文匯報訊（記者應江洪新疆報道）由中國

與哈薩克斯坦聯手舉辦的首屆中亞農牧機械博覽
會暨機電產品展銷會，近日在新疆中哈霍爾果斯
國際邊境合作中心舉行，中哈兩國200多家企業參
展。本屆博覽會展品涉及農用器械、農用物資、重
工機械、機電產品等多個領域的相關技術與裝備。
展區總面積3.1萬平方米，共計212個展位。

中國自主研發
LNG全容儲罐動工

香港文匯報訊（記者 羅洪嘯 北京報道）中國
海洋石油總公司宣佈，旗下福建LNG（液化天
然氣）接收站於5月3日開工新建2座16萬立方
米LNG儲罐，這是中國首次採用完全自主技術
進行設計、建設和管理的16萬立方米大型LNG
全容儲罐建設項目，標誌着中國大型LNG全容
儲罐技術已實現完全自主化。新增5、6儲罐建
成投產後，中海油福建LNG年接收能力將達到
630萬噸。
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