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商品熊市結束 通脹即將來臨

金銀價呈超賣 短線料企穩
上周國際緊張局勢似乎得到緩和，加上美國和中

國兩大動力火車頭經濟數據均較預期出現改善，環
球股市普遍造好。原先避險的資金慢慢流出金市或
日圓等避險資產，金價上周中止了連續六周的升
勢。在英國方面，文翠珊本周就任首相，成為繼戴
卓爾夫人後英國第二位女首相，她將肩負起「脫
歐」挑戰。政治混亂局面有所緩解，也緩和了英國
央行的壓力。英國央行周四政策會議決定維持利率
不變，令市場大感意外，英鎊隨之大漲，不過該央
行暗示8月或採取行動。展望本周，數據面可關注多
國失業報告、CPI、PPI和PMI等數據。重要事件則
包括澳洲央行會議記錄、新西蘭央行經濟評估，以
及歐洲央行利率決議。

美聯儲不急於加息
儘管有跡象顯示美國經濟已經接近充分就業，但美

聯儲決策者似乎並不急於上調利率，上周四又有兩名
美聯儲官員表達了這類看法。聖路易斯聯邦儲備銀行
總裁布拉德重申了他的立場，表示未來數年只需升息

一次，除非某種意外衝擊使經濟好轉或變得更差。周
四稍早，亞特蘭大聯邦儲備銀行總裁洛克哈特在全球
合作中心舉辦的洛磯山經濟峰會上說，在等待英國
「脫歐」的影響變得明朗之際，他希望「謹慎和耐
心」對待未來的升息。美聯儲7月26至27日將舉行會
議，預計將維持短期政策利率目標不變。交易商認
為，至少在明年6月之前，美聯儲不會調整當前處於
0.25%至0.5%水平的利率。

金價上周反覆回落
黃金走勢方面，若以2011年高位每盎司1,920.30美

元至2015年12月低位每盎司1,045.85美元的累積跌幅
計算，38.2%的反彈幅度為每盎司1,376美元，相當接
近7月6日及7月11日的兩個高位。結果在隨後一直未
能突破下，金價上周反覆回落，至周四低見每盎司
1,319.82美元。圖表上暫見金價可持穩於25天平均線
每盎司1,317美元上方，能待在此區之上。在RSI及隨
機指數均呈技術超賣壓力下，短線金價或見出現反
彈。下方支持料為每盎司1,320美元及1,306美元，較

大支持料在每盎司1,294美元水平。阻力估計見於每
盎司1,349美元及1,362美元，下一級將關注每盎司
1,374美元及1,389美元。

通常最大的價格升幅（以百分比計）
出現於牛市初期。對任何投資而言，最
佳的買入時機 （風險最低）是由市場普
遍看淡轉向看好之時，正如目前的商品

市場一樣。現時正是投資者關注
這個不受追捧資產類別的良機。
投資商品的主要原因是對沖通
脹。鑑於全球各央行持續印
鈔，我們有很多理由相信未
來將會出現更高的通脹。
許多投資者認為目前的印鈔

活動尚未造成通脹，因此質疑為
何需要為此擔憂？我們認為目前
全球各國的極端貨幣政策就如搖晃

一瓶茄汁：前幾次搖晃並無茄汁瀉出，但隨後傾瀉而
出的茄汁往往會超出所需分量。我們認為，自今年初
以來商品價格急劇上升是一個警示，也許表示通脹時
期已經開始。投資者尋求保障的途徑非常明顯：買入

商品。

產量過剩料逆轉
商品市場正受多種利好因素支持。首先，過去商品
價格曾因一輪升勢出現產量過剩，因而價格下跌，低
息信貸供應的增加更導致跌勢加劇。如今狀況截然不
同，例如在石油市場方面，許多美國生產商面臨破
產。由於許多商品的價格已經下跌，產量將不再增
長。
其次，2011年至2015年間的美元升勢是商品價格疲
弱的重要原因。大部分商品以美元定價，意味着美元
升值會導致商品價格上升。此外，美元強勢普遍會促
使其他國家的央行採取緊縮政策以維持當地貨幣價
值，從而限制資產流動性。然而，今年隨着美元走
弱，形勢已開始逆轉。當然，美元或會再現強勢，尤
其假如聯儲局開始加快收緊貨幣政策。一向以來，以
黃金為例，聯儲局的緊縮周期通常無法扭轉美元的貶
值趨勢或商品價格的上升趨勢，但這正是最初促使聯

儲局收緊政策的主要原因。

印度影響力提高
第三，目前而言，由中國帶動的商品熱潮或已結

束，但新一輪強大的商品需求升勢已開始出現在另一
個新興市場：印度。目前印度的原油需求增長率已高
於中國，並對石油市場的形勢產生重大影響，印度對
一系列商品（包括棕櫚油、糖、橡膠及天然氣）的整
體需求亦正快速上升。我們認為，印度今後或會成為
商品市場的關注焦點。天然氣是目前商品市場上被誤
解的典型例子。每天的財經消息均在報道天然氣的供
應過剩，但這些消息卻完全忽略了一個事實：鑑於過
去兩年的價格暴跌，天然氣需求持續上升。例如，亞
洲的液化天然氣已由2014年的18美元（每百萬英熱
單位）跌至低於6美元；2016年初至今印度的液化天
然氣進口量已較去年提升48%。
商品市場的持有量及關注度偏低。近年來持續不斷
的拋售已有所緩和，但只有少數投資者開始買入商
品，大部分投資者仍極度緊張。任何投資皆不會直線
上升，並非每一種商品價格均已見底。經過一輪強勁
升勢後，出現價格調整也是正常現象，部分商品（例
如黃金）或已出現調整。此外，中國經濟前景低迷仍
是許多工業商品（例如銅）面對的主要憂慮。在考慮
風險與潛在回報時，我們仍與以往一樣有充分的理由
投資於多元化並被積極管理的商品基金。

經過5年的淡市後，投資者對商品市場的信心已跌至谷底。但自今年初以來，多種商
品價格普遍回升，示意商品市場正接近轉捩點。今年至少有12種商品已錄得超過10%
的升幅，其中多種商品升幅更超過30%。顯然，熊市已經結束。 ■施羅德投資

英皇金融集團（香港）總裁 黃美斯金匯 出擊

中銀國際論證 動向

內地第二季及上半年國內生產總
值（GDP）均為6.7%，好過市場
預期。另外，上半年零售銷售按年
上升10.6%，工業生產按年上升
6%，兩個數字亦好過預期。本港
股市上周五收報21,659點，升98
點。全日大市成交731億元。窩輪
成交121億元，佔大市成交16%。
牛熊證成交70億元，佔大市成交
9%。恒指上周連升五個交易日，
全星期上升1,095點，升幅5.3%。
上證綜合指數上周五收報 3,054
點，全星期升2.2%，連升三個星
期。

平保可吼購證28077
國 壽 （2628） 上 星 期 上 升
8.3%。投資者如看好國壽，可留意
國壽認購證（29042），行使價18
元，12月到期，實際槓桿7倍。平
保（2318）全星期上升10.4%。投
資者如看好平保，可留意平保認購

證（28077），行使價38.28
元，2017年1月到期，實際
槓桿7倍。
騰訊（0700）與中國音樂

集團共同宣佈，已達成共識合併數
碼音樂業務。是次交易中，騰訊將旗下QQ音
樂與CMC進行合併，通過資產置換股權成為新
的音樂集團大股東。騰訊上周五突破186元，
再創上市新高。全星期上升4.4%。投資者如看
好騰訊，可留意騰訊認購證（11007），行使價
188.88元，2017年7月到期，實際槓桿5倍。相
反，如看淡騰訊，可留意騰訊認沽證
（11435），行使價172元，2017年3月到期，
實際槓桿5倍。
港交所（0388）上星期上升3.3%。投資者如
看好港交所，可留意港交所認購證（29030），
行使價208元，2017年6月到期，實際槓桿5
倍。相反，如看淡港交所，可留意港交所認沽
證（29034），行使價177.88元，2017年1月到
期，實際槓桿6倍。
英國出乎市場預期，維持息率不變。匯控
（0005）全星期上升5.8%。投資者如看好匯
控，可留意匯控認購證（27989），行使價
51.88元，11月到期，實際槓桿10倍。相反，
如看淡匯控，可留意匯控認沽證（11016），行
使價43.48元，12月到期，實際槓桿7倍。
中移動（0941）全星期上升6.5%。投資者如
看好中移動，可留意中移動認購證（27663），
行使價98元，11月到期，實際槓桿11倍。
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香港文匯報訊（記者 李
昌鴻 深圳報道）美國華亞
金融證券和深圳華亞股權投
資管理有限公司昨天在深圳

宣佈，其輔導和保薦的北京
天益嘉華美國納斯達克主板
上市已獲批，另一家企業浙
江希伯倫也即將在納斯達克

主板上市。華亞金融總裁陳榮光表示，
內地企業財務規範、符合納斯達克一年
盈利200萬美元的要求，便可赴美上市
融資。
陳榮光指上述兩家公司屬於高新科技

企業，上市融資後會在國內外實施併
購。他稱，對比國內上市，企業在美國
上市門檻會相對低一些，對應的融資成
本也會減少很多，費用的透明度也較
高。若企業財務符合美國上市要求，企
業一般一兩年就能完成IPO。他還透
露，當天深圳魔線集團和江西開昂綠農
科技等三家已與他們簽約，將接受華亞
的輔導尋求在美國上市。
問及如何看待美國中國概念股回歸A

股的現象，陳榮光指部分公司實施私有
化並尋求回到A股上市，但是這些公司
想要在A股上市面臨的困難會非常大。

香港文匯報訊 據新華社引述銀率網
最新統計數據顯示，7月截至15日，
全國累計新增P2P問題平台62家，卻
沒有新的 P2P平台成立。業內人士
稱，網際網路金融領域開始「淘汰
賽」。
本月新增問題平台中，失聯36家、

跑路3家，二者合計佔比高達62.9%。
此外，提現困難、終止營運平台分別
為 19家、4家。市場人士指出，近

期，隨着監管的加強和網際網路金融
專項整治的推進，P2P問題平台數量有
所攀升，這些問題平台在經營模式上
均嚴重觸碰了監管政策紅線，經營中
對金融風險的認識和把控不足。
最近一年，新成立P2P平台總體呈

逐月減少趨勢。2016年1月至6月新成
立P2P平台共238家，環比2015年同
期下降80.4%，7月以來則沒有新的
P2P平台成立。

香港文匯報訊（記者 倪夢璟）隨着
智能手機普及，移動支付已成為人們主
要的付費方式之一。在餐飲行業，移動
支付更是迅猛增長，雅座餐飲數據研究
院近日發佈的《2015餐飲行業會員消費
指數》報告顯示，從 2015年 11月至
2016年1月短短兩個月內，內地使用移
動支付方式消費的顧客持續增長。以支
付寶為例，監測內餐飲商戶的會員顧客
使用支付寶付款筆數佔比從0.2%增至

6.7%；通過移動支付平台（支付寶）付
款，從而成為商家會員的顧客新增佔比
則從0.2%增至13%。
同時，報告還指出，受到「國八條」

等因素影響，「商務宴請」佔消費者外
出就餐總比例9%；朋友聚會以及家庭
聚餐則成為消費者外出就餐的主要原
因，分別佔比37%以及19%。同時，傳
統中餐仍是內地消費者外出就餐首選，
其中，川菜成為最受歡迎的中餐風味。

內地P2P問題平台增至62家

中介攬內企納斯達克上市

移動支付助餐飲業邁新時代

■華亞金融
助北京和浙
江兩家內地
企業納斯達
克上市。
李昌鴻 攝

■內地使
用移動支
付方式消
費的顧客
持 續 增
長。
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