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根據彭博對分析師的調查與預測，
到明年第二季前，美元指數堪稱以中
間值而言，明年第二季可望微幅升值
至95.5，若依據分析師預測的最高
值，則上看103，漲幅超過7%。就
匯市角度而言，新興市場貨幣可能因
此上下震盪。投資者不妨伺機擁抱優
質的美元收益，除有抗震效果，着眼
於增長動能，新興市場企業的美元債
堪稱首選。

明年次季前美元料升值
保德信新興市場企業債券基金經
理人鍾美君認為，佈局新興市場當
地貨幣債往往得承擔匯率風險，在
美元走升期間，收益的波動可能較
大，此刻，建議100%佈局美元債，
兼顧投資級債券及基本面佳的高收
益債券，除了有望降低資產波動、
掌握美元升值機會，未來利差縮窄
可期，現在進場更有機會抓住資本
利得。
美國聯儲局今年已經加息兩次，但
近幾期通脹數據下滑至1.5%，低於
2%的目標水準，已經引發投資者擔
憂，並進一步預計聯儲局今年內再次
加息的概率約為40%；然而，聯儲局
主席耶倫的盟友、美國紐約聯邦儲備
銀行總裁杜德利表示，預計今年聯儲
局還將再加息一次，並且將很快縮減
債券持倉，回應金融市場的質疑，美
元應已完成築底。

新興市場基本面好轉
鍾美君指出，新興市場基本面好
轉，分析師持續上調經濟增長率預
測，加上新興市場國家通脹情勢止
穩，使得巴西、印度有機會持續降
息，或維持寬鬆的貨幣政策，預料資
金將持續流入相關收益資產；此外，
美、歐央行可能縮減資產負債表，儘
管利率上升風險升高，但地緣政治的
不確定性，使得風險性資產波動加
劇，建議投資者應以投資等級債為
主，以平衡風險；而高收益債雖然評
價面不便宜，但存續期間較短，應能
有效規避利率風險。
根據EPFR監測資金流向，截至8
月9日，投資級債已連續33周獲得資
金青睞的目光，單周吸金幅度擴大至
36.4億美元，今年累積吸金達1,934
億美元；新興市場債也連續28周資
金淨流入，單周吸金13億美元，今
年累積吸金509億美元；反觀高收益
債則因避險情緒升溫，資金由買轉
賣，單周淨流出1.9億美元，今年來
流失82億美元。

美元弱勢 資金流入亞股

富蘭克林華美亞太平衡基金經理人
楊子江表示，目前美元偏弱，資金逐
步外流，亞太區股市市盈率(PE)介乎於
9倍至16倍，相對世界指數及歐美股市
盈率偏低(見圖)。

企業盈利復甦 亞股PE偏低
他指出，尤其亞洲企業盈利在歷經

2011至2016年的低增長後，2017年正
式邁入盈利復甦的第一年，預測今年
企業盈利增長率上看約20%、2018年
可望進一步增長約11%，驅使亞太股

市持續獲得資金進駐。
楊子江表示，近來亞洲企業各傳

佳音，帶給股市持續向好，除了韓
國近期調整最低時薪，有助提高韓
國內需消費動能，印尼汽車年銷售也
攀升至超過100萬輛，成為東盟第一
大汽車市場，為汽車類股帶來增長動
能。
楊子江表示，印度經濟維持高度增長，

企業盈利持續增長，國基會(IMF)甚至預
測印度2017至2018年經濟增長率可達
7.2%、2018至2019年經濟增長率可加速

至7.7%，且市場預
測2017年、2018
年印度企業盈利年
增 率 可 分 別 達
9%、17%，評估經
濟數據支撐印度景
氣好轉。
另外，印度商

品服務稅(GST)實
施，足以利好消
費股，將拉升經
濟表現，有助刺
激消費類股，另
一方面，印度進
入雨季後狀況良
好，有助維持印
度 農 業 經 濟 命
脈，進而提升農民收入，提高消費力
度，進而拉升經濟效益。此外，印度
的金融改革與廢鈔衝擊淡化後，金融
狀況趨穩，印度貸款年增率探底後回
升，銀行業呆賬加速清理並獲得改

善，這些對印度企業與個股市場有正
面利多。
楊子江表示，市場評估今年下半年

至明年的亞太企業盈利將逐季轉佳，
有利於亞太股市漸趨強勁的表現。

投資攻略投資攻略

美股近期迭創新高，加上科技股上升，升市氛圍

持續，亞股受此氣氛渲染，普遍高升。現階段美國

國債收益率處於2%至3%的低水位，導致外資流入

亞洲，亞太區股市展望中性偏樂觀，特別是增長股與潛力股，有

助提升資金行情。根據彭博統計，今年初至今亞洲股市漲勢強

勁，截至8月11日，MSCI新興亞洲指數回報率約達24.7%，遠

勝於MSCI世界指數約10.7%。 ■富蘭克林華美投信

工資零售放緩 澳元轉上落市
動向金匯

馮強
澳元本周初受制79.20美仙附近阻力

後，周二曾向下逼近78.05美仙附近4
周低位，周三急速反彈，重上79美仙
水平，周四未能衝破79.60美仙附近阻
力後走勢偏軟，本周尾段在78.70美仙
附近獲得較大支持後呈現反彈，一度
走高至79.25美仙附近。

澳元兌日圓交叉急跌
美國本周二公佈7月份零售銷售按

月上升0.6%，是7個月以來最大增長
幅度，並高於6月份的0.3%升幅，顯
示美國經濟在第3季的開端有改善傾
向，美元指數迅速反彈至94水平，導
致澳元跌幅曾擴大至78.05美仙附近。
澳洲統計局本周四公佈 7月份新增
2.79萬個就業職位，主要是兼職職位
顯著增加了4.82萬個，同時卻減少了
2.03萬個全職職位，數據反映就業市
場的表現仍存有不穩健的變數，但隨
着美國聯儲局本周三晚公佈的7月份
會議記錄不利美元，澳元反而迅速走
高至79美仙水平，收復本周早段所有

跌幅。
另一方面，西班牙連續兩日遭遇恐

怖襲擊之後，市場避險氣氛升溫，日
圓及瑞郎等避險貨幣迅速攀升，引致
澳元兌日圓交叉匯價從本周四的87.55
水平急跌至本周五的86水平，回吐本
周早段所有升幅，將對澳元的走勢構
成負面。澳洲統計局本周三公佈第2季
工資價格指數按年有1.9%升幅，連續4
個季度皆低於去年首兩季的升幅之
外，更顯示工資增長正持續不振，該
因素將不利澳洲的內需表現。據澳洲
統計局資料顯示，7月份零售銷售的按
月升幅放緩至0.3%，並大幅遜於4月
份及5月份的增長幅度。
此外，澳洲第二季的通脹年率僅為

1.9%，依然低於澳洲央行2%至3%之
間的通脹目標範圍，加上澳洲首季經
濟的按季及按年增長均明顯遜於第4季
的表現，將使央行短期內偏向維持中
性立場，不排除澳洲央行下月5日政策
會議後的聲明內容將繼續傾向遏抑澳
元匯價，令澳元現階段不容易過於擴

大其升幅。
美國聯儲局7月份

會議記錄顯示決策
委員對加息步伐出
現分歧，消息導致
美元掉頭下跌，美
元指數回落至93水
平，澳元迅速受惠
美元弱勢，重上79
美仙水平。美國國
內持續出現對歷史
人物雕像的拆除風
波後，有蔓延至美國國會的趨勢，同
時特朗普依然受到政治事件纏繞，施
政受掣肘，令美元續處弱勢，不過聯
儲局下周將於Jackson Hole舉行年會，
市場關注耶倫的發言之際，預料澳元
將暫時上落於 78.50 至 80.50 美仙之
間。

西班牙遭恐襲 金價撲1305
周四紐約12月期金收報1,292.40美元，

較上日升9.50美元。現貨金價本周三持

穩1,267美元水平後連日轉強，本周五曾
觸及1,298美元附近9個月以來高位。西
班牙遭遇恐怖襲擊，再加上美國拆除雕
像的風波有擴大傾向，市場憂慮特朗普
施政受阻不利美國經濟，部分避險資金
流入金市，再加上美國10年期長債息率
連日下跌，本周尾段更一度回落至2.18%
附近1周低點，同時美元指數跌幅擴大，
失守94水平，將有助金價向上衝破1,300
美元關位。預料現貨金價將反覆走高至
1,305美元水平。
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金匯錦囊
澳元：澳元料於78.50至80.50美仙上落。
金價：現貨金價將走高至1,305美元水平。
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