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併購活躍 科技股續跑贏

美元回落 金價醞釀反撲
上周美聯儲及日本央行公佈利率決定。迫於政府壓

力，日本央行周五宣佈放鬆貨幣政策，增加上市交易
基金(ETF)購買規模。不過，寬鬆力度較預期遜色，
央行政府聯合行動的希望落空。美聯儲本周雖未加
息，卻為加息埋下伏筆。有關「經濟前景短期風險減
弱」的描述，令人對年底前加息心懷憧憬。不過期望
能否成真，還要視美國經濟數據的表現而定。而周五
數據顯示，美國第二季國內生產總值(GDP)按年增長
1.2%，遠遜於市場預期的增長2.6%；數據公佈後，
美元兌主要貨幣普遍下跌，金價則升見至三周高位
1,355.10美元，尾盤報1,350.60美元，錄得連續第二
個月上漲。

上望目標1380美元
倫敦黃金走勢，月線圖可看到，10個月及25個月
平均線分別處於1,203及1,196美元，初步已呈現黃金
交叉，預示中長期走勢趨強。以2011年高位至去年
12月低位的累積跌幅計算，38.2%及50%的反彈水平
可至1,376及1,480水平。另外，日線圖表見一延伸自
6月3日低位的上升趨向線，在上周早段均見低位貼
近此區而未為下跌，目前趨向線支持位於1,323水

平，換言之，只要金價後市繼續可守穩此區，則可望
保持反彈勢頭，上望目標估計見於1,362及1,380美
元，進一步料為1,389及1,400美元關口。至於較近支
持預料為25天平均線1,336及1,328美元。
倫敦白銀方面，銀價亦同樣錄得兩個月連升，尾盤

報20.31美元，月內最高觸及21.11美元，倘守穩25
天平均線的19.68美元，可望整體走勢醞釀反彈潛
力，上望目標料為20.50 及 20.70，較大目標可看
21.10及21.70美元。反之，倘若向下失守，較大支持

料在19.30及18.50美元。
在上周美國及日本均公佈了議息決議後，本周將迎

來各國密集數據發佈，各主要國家的PMI將陸續登
場，更受矚目的當為美國7月非農就業報告。央行方
面，澳洲和英國央行將召開政策會議公佈利率決定，
日本央行則將發佈6月會議記錄。

英皇金融集團（香港）總裁 黃美斯金匯 出擊

美次季財報，本周續有包括輝瑞藥廠、
寶鹼、美商藝電、Priceline在內的
118家標普500企業將公佈財報。根
據Factset統計，市場預測第二季
標普 500 企業盈利預測年減
3.7%，自財報季開始前預測年減
5.5%上調，產業中以能源(-78.3%)、

原物料(-10.5%)及科技類股(-3.9%)的第二季盈利降幅
較高，反觀消費耐用品(8.6%)、通訊(6.8%)、醫療
(3.4%)及公用事業類股(1.6%)盈利預測正增長，留意
企業財測展望。
美國聯儲局上周議息會議結果符合市場預期，對於

美國經濟前景的看法較前次會議樂觀，根據7月28日
聯邦基金利率期貨顯示，市場預期九月及年底會議前
加息機率分別為28%及45%，與利率會議前差異不
大。本月需留意七月份就業報告，聯儲局官員公開談
話以及主席耶倫八月下旬參加Jackson Hole全球央行
年會(8月25日至27日)時有機會提供更多政策線索。

科技股6月底以來漲12.8%
富蘭克林證券投顧表示，短線美股創新高後有高位

震盪壓力，然而，聯儲局持審慎及漸進加息的政策立
場，歐日英央行可能再降息或擴大寬鬆政策規模，市
場資金充沛搭配美國經濟穩定度較佳，加上類股良性
輪動有利支撐美股走勢，建議如逢短線波動可視為佈
局機會點。產業方面，近期科技類股走勢轉強，統計
標普500指數6月27日低點反彈以來，以科技類股波

段漲幅達12.86%，表現居十大產業之冠，財報利多
及併購交易暢旺均為激勵因子。
根據Dealogic統計今年來至7月18日止，全球科

技產業併購交易金額達3,427億美元(約2.65萬億港
元)，預測科技產業為了降低成本並帶動增長，產業
整合趨勢有望持續，搭配目前科技類股預測市盈率
低於美股大盤，看好雲端、網路、資訊安全等次產
業的投資機會。

根據彭博資訊統計，至7月28日止已
公佈財報的標普500企業中，有74%公
佈財報優於預期，企業盈利預測由下降
5.5%上調至下跌3.7%。上周美聯儲局
議息維持不變符合市場預期，資金充沛
搭配美經濟穩定度較佳，美股短線波動
為佈局機會，在併購活躍下，科技股料

跑贏美股。 ■富蘭克林投顧

中銀國際輪證 動向

日本央行決定維持利率於負0.1厘，
及每年以80萬億日圓幅度擴大貨幣基礎
的目標不變。市場對日本未有進一步量
寬感失望，本港股市下跌，恒生指數收
報21,891點，跌282點。全日大市成交
678億元。窩輪成交89億元，佔大市成
交13%；牛熊證成交51億元，佔大市成
交 7%。總結全星期，恒指曾升至
22,300點見今年新高；但周五回吐，令
恒指全星期微跌72點。至於整個7月，
恒指則上升1,097點。
Facebook季度業績好過市場預期，帶
動股價創上市新高。騰訊(0700)高見189.8
元，亦創上市新高。7月騰訊上升8.1%。
投資者如看好騰訊，可留意騰訊認購證
(11687)，行使價200元，2017年9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6倍。
港交所(0388)收報191.5元，7月港交
所上升2.7%。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6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7倍。
匯豐控股(0005)收報 50.55 元，7月匯豐上升

7.6%。投資者如看好匯豐，可留意匯豐認購證
(27989)，行使價51.88元，11月到期，實際槓桿11
倍。相反，如看淡匯豐，可留意匯豐認沽證
(27660)，行使價47.88元，11月到期，實際槓桿9
倍。
友邦(1299)中期業績好過市場預期，大行普遍看
好。7月友邦上升7%。投資者如看好友邦，可留
意友邦認購證(11792)，行使價53元，2017年2月
到期，實際槓桿8倍。

看好中移動 吼11790
中移動(0941)收報 95.65 元，7月中移動上升

9%。投資者如看好中移動，可留意中移動認購證
(11790)，行使價105元，2017年2月到期，實際槓
桿8倍。
平保(2318)收報36.2元，7月平保上升7.7%。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8倍。
國壽(2628)收報17.68元，7月上升7.5%。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8倍。 本欄逢周一刊出
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本周數據公佈時間及預測(8月1-5日)

日期
1

2

3

4

5

註：# 代表增長年率

國家
美國

澳洲
歐盟
美國

歐盟
美國
澳洲
美國

美國

香港時間
10:00 PM

9:30 AM
6:00 PM
8:30 PM

6:00 PM
10:00 PM
9:30 AM
8:30 PM
10:00 PM
8:30 PM

報告
6月份建築開支

7月份供應管理學會製造業指數
6月份貨物及勞務貿易赤字(澳元)
6月份歐元區生產物價指數#

6月份個人收入
6月份個人開支

6月份歐元區零售額#
7月份供應管理學會服務業指數

6月份零售額
截至前周六的首次申領失業救濟人數

6月份工廠訂單
7月份失業率

7月份非農業就業人數
6月份貨物及勞務貿易赤字(美元)

預測
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-

上次
- 0.8%
53.2

18.85 億
- 3.9%
+ 0.2%
+ 0.4%
+ 1.6%
56.5

+ 0.2%
26.6 萬
- 1.0%
4.9%
+ 28.7 萬
411 億

■美國股市在7月迭創新高後，短線雖波動，但科技
股仍保持強勢。 資料圖片
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英脫歐 新興市場可抵禦衝擊
施羅德投資首席經濟師及策略師 Keith Wade投資 觀察

在所有關於經濟及市場展望的討
論中，難免會提到英國脫歐的廣泛
影響。雖然新興市場經濟不會像英
國或歐洲那樣受到嚴重影響，但我
們可以想像脫歐將會透過幾個途徑
影響新興市場。
也許我們最需要考慮的直接宏觀

影響是貿易。英國對新興市場的出
口或進口並非特別重要。受影響最
大的是中東歐，該地區有5.4%的
出口是銷往英國。因此，若只有英
國的經濟增長和需求受到打壓，則

不會對新興市場產生太大問題。然
而，若英國脫歐對整體歐洲經濟增
長產生較大衝擊，新興市場將會受
到更加嚴重的影響。中東歐所受到
的影響仍會是最大，而且受影響範
圍亦會更廣泛，因為向歐盟的出口
佔中東歐出口總值的66.3%。其他
新興市場面臨的風險和影響較小，
但歐盟亦佔亞洲及拉丁美洲高於
15%的貿易總額。

金融聯繫帶來風險
地理上鄰近英國的地區都會受

到脫歐的影響，而中東歐已開始
感受到負面影響。中東歐的另一
個問題是匯款，目前在歐盟的工
人受惠於人口流動自由，他們能
夠在歐盟28個國家自由工作及居
住。這通常會促使工人流向工資
較高的國家，並使他們能夠透過
匯款形式把工資匯回家鄉。在最
極端的情況下，若英國脫離歐盟
並迫使所有歐盟工人離開，這些
工資匯款亦會一同消失。

東歐面臨額外成本
當然，匯款並非各國之間唯一的

資金流動。在不確定性高企及可能
發生經濟衰退的時期，銀行資金流
的穩定性亦會受到質疑。在環球金
融危機及隨後的歐元區債務危機期
間，銀行往往會在這些時期減少開
支及整合業務，造成較大的不確定

性。也許對於新興市場較為有利的
是，歐洲銀行在大部分新興市場中
的市場比例較小。縱觀歐盟國家
（英國除外），其銀行貸款在中東
歐國家的影響最為顯著，給予捷克
共和國的貸款佔其國內生產總值的
比例高於70%，波蘭為44%，匈牙
利為39%。其次受到最大影響的國
家是土耳其，歐盟及英國在土耳其
的貸款總額佔國內生產總值約
12%。

預期通脹影響極低
然而，新興市場經濟增長將受到

多項阻礙因素的影響，不過其中許
多因素的影響不大。通脹方面，公
投明顯地透過匯率途徑影響全球市
場。然而，新興市場的貨幣反應非
常小，各國貨幣甚至在公投後出現
升值。這意味通脹的影響極低。
另一項風險是美國經濟數據勝於預
期，導致市場開始預測聯儲局將於
今年加息。這將促使美元廣泛升
值，並可能造成新興市場貨幣貶
值。但目前而言，各央行仍能夠在
有需要時實施減息以支持經濟增
長，而無須持續擔心通脹問題。拉
丁美洲（及其他「脆弱五國」）的
減息空間最大，大部分亞洲及歐洲
新興市場國家的政策利率已相當
低，因此若經濟增長受到較大阻
力，這些國家或需要轉用財政政
策。


