
金匯錦囊
加元：美元兌加元料於1.3250至1.3450上

落。
金價：現貨金價續於1,235至1,255美元爭

持。
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美元兌加元上周早段受制1.3415附近阻力
後走勢偏軟，上周四曾向下逼近1.3275附近
1周多低位，本周初表現偏穩，大部分時間
於1.3295至1.3360水平上落。加拿大統計
局上周五公佈1月份經濟按月增長0.6%，高
於市場預期之外，數據明顯好於11月及12
月份的表現，並且是連續三個月出現增長，
數據帶動美元兌加元上周尾段曾再次失守
1.33水平。此外，美國上周五公佈2月份個
人消費支出價格指數按年攀升2.1%，接近
五年來高點，並且高於美國聯儲局2%通脹
目標，同時核心個人消費支出價格指數按年
亦有1.8%升幅，數據增強市場對聯儲局今
年續有加息行動的預期，限制加元升幅。
加拿大 2月份失業率回落至 6.6%，與
2015年1月份相若，反映就業市場表現正在
好轉，有助零售銷售表現，繼1月份零售銷
售按月出現2.2%顯著升幅，2月份零售數據
可能續有改善，有利經濟表現，不排除加拿
大統計局本月28日公佈的2月份經濟將維持
增長趨勢。雖然美元指數近日重上100水
平，但隨着加拿大首季經濟有轉好傾向，紐
約期油重上每桶50美元水平，減輕加元下
行壓力，預料美元兌加元將於 1.3250 至
1.3450水平上落。

避險氛圍 金價高位爭持
上周五紐約6月期金收報1,251.20美元，
較上日升 3.20 美元。現貨金價上周五在
1,240美元附近獲得較大支持後呈現反彈，
不過受制1,250美元附近阻力後走勢偏軟，
本周初早段大部分時間處於1,244至1,250美
元之間。美元指數本周初在100水平進行整
固，限制金價升幅，不過法國首輪大選將於
本月23日舉行，距今不足三周時間，市場
避險氣氛漸濃，限制金價跌幅。預料現貨金
價於1,235至1,255美元爭持。

極右民粹漸弱 歐股值得期待

荷蘭大選由支持歐盟的原首相呂特
（Mark Rutte）順利取得連任，市場對民
粹蔓延的焦慮得到紓緩。
4月法國大選市是一個關注重點：
極右派候選人勒龐高呼帶領法國脫

離歐元區，市場憂心引發歐元區經濟
動盪；
首場電視辯論後，勒龐聲勢漸弱、

中間派馬克龍竄起，顯示歐洲民粹主

義有降溫現象；
政治不確定性仍將影響市場情緒，

但不至帶來極大風險。

法德經濟復甦前景看好
政治紛擾不影響歐元區經濟復甦，

基本面增長步調不變，企業前景持續
看俏。
通脹升溫、經濟回暖，2月份通脹增

速來到四年新高，通縮疑慮漸消弭；
整體歐洲企業盈餘上修比例列居世

界第二；
採購經理人指數顯示德、法兩國帶

領歐元區維持強勁增長。
國泰投顧指出，歐陸政治風險趨

緩、即將大選的德國與法國引領基本
面增長，加上歐洲央行承諾維持量寬
（QE）政策至年底，政治紛擾過後的歐
股值得期待，惟仍需注意法國大選結
果、9月德國大選，及英國脫歐啟動談
判後帶來的市場波動。

投資攻略投資攻略

政治選舉風險為今年歐洲市場關注焦點。三月荷

蘭大選安然度過，大幅緩解市場對民粹升溫的焦

慮；四、五月法國大選緊接登場，以民調變化看來

近期支持民粹的極右派聲勢漸弱、政治風險緩解。另一方面，歐

元區經濟數據頻傳佳音，基本面增長步調不受政治紛擾影響，且

歐洲央行將持續提供支撐。對歐洲經濟與歐股樂觀以待，惟須留

意政治事件帶來的短暫震盪。 ■國泰投顧

金融海嘯十年 我們從中學到什麼？
觀點基金經理

安本投資解決方案團隊首席經濟分析師 歐凱若

動
向

金
匯

馮
強

十年前，也就是2007年，在那個時
候，許多人可能都還才剛剛踏進這個
產業，但到了十年後的現在，當時曾
經歷過金融風暴的人，到了現在，印
象可能還是相當的深刻。今天我們就
是要回顧當時，看我們在那次的痛苦
經驗中，可以從中學到什麼事情。
首先，我們學會了，清楚劃分問題

的徵兆，與問題的根本所在，是極為
重要的。
在2007年8月，銀行一直都極為堅

持，它們所面對的是流動性問題，而
不是償債能力出了問題，所以只要市
場恢復流通性，所有的事情都不會是
個問題。
但是，銀行的欠缺流動性，只是個

徵兆，而非問題的本身。金融市場對
銀行的資金來源與放款活動產生疑
慮，這本身並沒有錯。許多銀行認
為，除了專注在滿足短期資金的需求
之外，它們基本上可以不用做任何的
改變，就可以從2007年金融風暴的後
續影響中，再重新地站起來。

表面流動性實質償債能力

但到了現在，事情的發展並不如它
們所料。那些不願解決根本問題，仍
然維持舊有營運模式，也就是過度依
賴市場資金，並貸款給有問題的項目
之上的銀行，到了最後卻發現，銀行
的償債能力開始出現了問題。對部分
銀行來說，當到了這個階段可能就太
晚了，唯一的解決之道，就是對銀行
挹注大量的資本。
在事情發生當時，幾乎沒有幾個高

階經理會停下腳步，並捫心自問，在
短期流動性問題的表象下，是否還有
更深層的問題存在。這可能是因為，
他們太過於害怕，以至於無法去面對
事情的真相。
其次，最壞的狀況沒有出現，並不

代表它在未來就不會發生。
在金融風暴發生前的10到15年間，

成熟市場總是能夠擺脫突發事件的影
響，並維持穩定的成長。在這段長時
間內，雖然也有科技泡沫、全球化，

與油價急遽走高等事件發生，但成熟
市場似乎總是能將事件淡化，並維持
穩定表現。所以當美國房市在2006年
陷入困境時，人們也都相信，全球經
濟仍然可以消化該事件所造成的衝
擊。
但在當時，人們並未就美國房市在

出現問題前，全球經濟的穩定與美國
房市間，是否存在着任何的關聯性。
特別是當市場的低利率環境，造成信
貸規模大規模擴張，與美國許多資產
品質出現惡化之際。
此外，當央行表示，他們不應該過

度限制信用泡沫時，也沒有太多人對
此一主張提出質疑。在當時，人們對
經濟和企業計劃所做的壓力測試，就
現在看來，也不夠嚴格。
金融危機的出現也暴露了一件事，

那就是幾乎每個公司和國家經濟在運
作時，所做的假設前提與邏輯，不是
有着缺陷，就是相當的模糊。所以從
中我們學到了：在未經過妥善的測試
之前，就不該要急着做出任何的假
設。

企業如何安度艱難期
最後，金融危機後的倖存者，都有

一些共同之處。
在金融危機發生的初期階段，所有我

所見過的公司，都認為他們具備了生存
下去的理由。但可悲的是，許多企業最
後並沒有能夠撐到危機結束。但最後唯
有那些能具備了高度彈性的企業，才能
安然度過此一最艱難的時刻。
這些企業能經營到現在，可能是結

合了巧妙的規劃、強大的產品或服
務、穩健的資金流和合理的債務水平
等，才能夠不受到所在產業的其他影
響。且他們的共通之處，就是不會去
追隨競爭對手、也沒有因為利率低而
大幅舉債，而且對事件的發生，也早
就都有了備案。
但是，或許會造成失敗的最大原

因，是我們在面對事情發生時的傲慢
心態，相信危機只會發生在過去；又
或者是因為，在沒有真正好的理由
下，還認為危機是可以被控制的；或
者也只是因為，沒有能力或不願意去
了解，發生錯誤的真正原因。
十年倏忽就過去，金融危機後現在

的我們，比金融危機發生時更安全
嗎？ 借鏡十年前所發生的事情，可能
會使我們在相同危機出現時，不會重
蹈覆轍。歷史事件雖然會以相同的頻
率一再地出現，但卻不會與過去一
樣：下一次的金融危機，可能會與
2007年那次有所不同，人們的傲慢，
也會以不同的方式顯現出來。
從過去的事件中汲取經驗，將會延

緩下一次危機發生的時間，也可能會
降低下一次危機的影響，但是，卻不
能保證未來將不會再有危機發生。
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■2010 年 12 月 20 日，《華爾街日
報》報道，美國檢察官據報準備向四大
會計師事務所之一安永（Ernst &
Young）提出民事起訴，指它作為已倒
閉投資銀行雷曼兄弟的核數師，批准雷
曼「造數」誤導投資者。 資料圖片
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�■今年三月荷蘭大選由原首相呂特

（中）勝出，消除了市場對荷蘭極右民
粹升溫、要求脫歐的壓力。 資料圖片

東旭苑692萬創綠表居屋王 香港文匯報訊 新盤獲得超額認購，銷情理
想，連帶二手市場成交回暖，帶動按揭宗數表
現。經絡按揭轉介市場總監劉圓圓昨日表示，3
月現樓按揭宗數錄得7,694宗，按月上升6.5%，
按年則大升37.6%。至於樓花按揭亦上升，較2
月1,035宗增加至10.9%至1,148宗，亦較去年同
期1,030宗上升11.4%。

「皓畋」3月樓花按佔13.8%
經絡按揭轉介市場總監劉圓圓表示，今年首季

樓花按揭註冊數量達4,055宗，較去年同期的
1,922宗大增111%。至於3月樓花按揭註冊量較
2月上升10.9%至1,148宗。
當中，以皓畋錄得159宗最多，佔3月樓花按

揭市場比例達13.8%。隨後有薈晴，錄得127
宗，佔11%；朗屏8號排第三，錄得115宗，佔
10%。至於海翩匯佔第四位，錄得60宗，佔
9.5%。

首季樓花按逾倍增

綜合房委會及市場消息指，
筲箕灣東旭苑東景閣低層

5室，面積 650方呎，三房間
隔，在綠表市場以692萬元成
交，呎價10,644元，打破去年
11月同屋苑D座高層的689萬元
(綠表價)紀錄。
區內代理指，單位前臨避風

塘及愛秩序灣官立小學，縱使
位處低層仍無阻海景，而屋苑
本身綠表放盤甚缺，故造就今
次新高。原業主於2001年僅以
174萬元(未補價)買入。至此全
港最貴綠表居屋三甲，均由東

旭苑包攬。
另一邊廂，據房委會及市場

消息顯示，樂富德強苑B座高層
1室，實用面積574方呎，在綠
表市場以643萬元成交，折合呎
價11,202元，成為全港首宗呎
價破1.1萬元的綠表居屋個案。

居屋綠表呎價首破1.1萬
原業主於2014年7月以428萬

元(綠表價)買入，惟持貨不足3
年，料需付樓價10%額外印稅
SSD、涉及64.3萬元，扣除SSD
及其他使費後，料仍有約100萬

元賺幅。
房委會資料亦顯示，筲箕灣

愛蝶灣低層戶，實用面積592方
呎，於綠表市場以638萬元成
交，折合呎價10,777元，創屋
苑成交呎價新高。

彩霞綠表呎售7359
公屋方面，牛頭角彩霞邨一個

中層戶，實用面積443方呎，以
綠表價326萬元成交，折合呎價
7,359元，刷新全港未補價公屋
最高呎價個案，打破鴨脷洲利東
邨上月錄得的7,143元紀錄。

香港文匯報訊（記者 蘇

洪鏘）市區居屋繼續越搶越

貴，綠表售價和呎價再度刷

新高。筲箕灣東旭苑一個低

層戶登上「綠表居屋王」，

未 補 價 成 交 價 直 撲 「7

球」。而對岸樂富德強苑，

成交呎價高達1.12萬元，成

為全港首宗呎價破1.1萬元

的綠表居屋。

■■筲箕灣東旭苑筲箕灣東旭苑
資料圖片資料圖片


