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傳內地出手救市 滬深A股止跌

金匯錦囊
英鎊：將反覆走高至1.3380美元。
金價：將暫徘徊1,260至1,280美元之間。
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近幾個月特別是三月過後，人民幣的貶值
速度加快。有人會問中國是否用人民幣貶值
來為中國的商品加分，幫助美國準備對中國
開徵的25%關稅。如果要應付25%關稅，是
否代表人民幣貶值25%？ 如果真是這樣，
人民幣的信用可以說是蕩然無存。甚至可能
引發信心危機，資金加速外流，相信這並不
是當局想見的。所以也不可能用人民幣貶值
去應付貿易戰。
貿易戰是否引發貨幣戰呢？回顧1985年，

美日貿易戰時，美國利用廣場協議迫日圓升值，美元就是貶值。所以現
階段反是美元升值中，所以這並不是進入貨幣戰的時候。
今年年初美國20個州的最低工資上調及極低的失業率引起美國總

體通脹加快升溫，現時美國的CPI已經升至2.8%。聯邦基金利率現
在是1.75%-2%，代表就算今年加息兩次也就是到達2.5%，預期美聯
儲將繼續漸進加息。除了加息外，美聯儲也在縮表中，現時美聯儲每
月減少400億美元的資產負債表。
在過去幾個月除了人民幣外，其實歐元，英鎊，加元等都有一定程
度的下跌。所以主要是美元升值引發人民幣被貶值。
今年有許多美元的企業債到期，加上美國自己本身也是29%的國債到
期，所以全球都是有美元需求，為美元的近期上升提供助力。

拋售美債料影響有限
另外有人會問可否拋出美債作為貿易戰的工具？第一如果做這個

動作，就代表向美國
宣戰，那麼後果如何
還是不確定，但除非
能聯合其他國家一同
做這個動作，否則對
美國的影響還是有
限，主要原因是大部
分國債在州政府，美
聯儲其他政府機構。
這些是不可能在非常
時期沽出債券。
加上美債的收益是

用來補貼銀行的存款
準備金的利息，沽出
美債後，對金融體系
的運作也有影響。
美元兌人民幣已經

升抵第一個目標，下
一個阻力在6.5863。

需求佳 天然資源基金看好

富蘭克林華美天然資源組合基金經理人胡
志豪表示，就經濟層面分析，原油、原物料
的實質需求仍持續增加，尤其全球乃至於中
國各大基礎建設發展而延伸的需求，有助原
物料維持長線漲勢，後市表現值得投資者關
注。
另外，就油價基本面分析，OPEC將透過

產量調整可望彌補委內瑞拉及伊朗產量下
滑的缺口，且隨着未來逐步減產，以及伊
朗原油出口因美國制裁受限，油價中樞可
能上移，觀察近期油價位於每桶65美元-75
美元之間的高水位，加上國際油市供需將
趨於平衡，將有利支撐油價於高檔區延

續。

能源產業公司盈利料樂觀
根據研究機構統計，標普500企業今年第

二季獲利，年增率預估19%，將是2011年
第一季以來次高增幅，其中能源、原物料等
類股獲利預估上調，又以能源今年第二季盈
利年增率預估為139.2%最高。
胡志豪表示，全球對於能源的需求面維持

長線穩健，若伊朗減產、供給量下滑，
OPEC須權衡各會員產油國的利益衝突，調
節釋出油量的速度，以致油價漲高。
加上過去油氣上游產業的資本支出不足、

價差擴大，估計至2023年前市場將面臨供應
吃緊。因此，投資及研究機構多對於能源產
業公司抱持樂觀預期、也多調高油價預期，
看好能源市場的長線終端需求。
展望後市，胡志豪表示，全球景氣仍升溫

的預期下，將有利天然資源產業的表現，特
別看好能源類股的後續走勢。
此外，北半球夏季開車用油旺季即將來

臨，在需求增加而供給可能遭到破壞下，油
價近期欲降不易。操作上，仍建議佈局以美
國為主，側重與油價連動性高的上游產業，
包括能源生產、能源設備及服務，也將可能
有利挹注於基金表現上。
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中美貿易戰擔憂稍有降溫，但預期本周石油

輸出國組織（OPEC）在維也納召開討論原油

減產會議(6月22日-6月23日)，將對油價市場

造成影響，天然資源市場波動盤整。不過，也因為市場預期

未來在貿易戰爭議下，能源、原物料進口成本增加，可能引

發通脹升溫，多數券商預估商品價格將續升、通脹趨勢不可

擋。根據高盛統計，若美國通脹處於1%-3%間為美股甜蜜

點時，各大產業當中以原物料、能源等類股較能受惠通脹與

加息環境、支撐長線持穩態勢。 富蘭克林華美投信

央行政策立場較前強硬 英鎊續反彈
動向金匯
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英鎊本周四守穩1.3100美元水平後迅速反
彈，重上1.32美元水平，本周尾段升幅擴
大，一度向上逼近1.3310美元水平，收復本
周早段所有跌幅。英國央行本周四宣佈維持
貨幣政策不變，指標利率保持在0.5%水平，
不過卻表示現時4,350億英鎊的購債規模將
在指標利率達至1.5%水平之際開始削減，低
於早前設定的2%水平指引，預示英國央行
有提早收緊其貨幣政策的傾向，消息帶動英
鎊從周四的1.3100美元附近7個月低位迅速
反彈至周五的1.33美元水平。

失業率處43年以來低點
雖然英國國家統計局上周初公佈4月份工

業生產按月下跌0.8%，而製造業產出更有
1.4%跌幅，但Markit本月上旬公佈英國5
月份的製造業PMI以及服務業PMI均出現
改善，加上英國失業率現階段仍處於4.2%
水平的43年以來低點，英國央行在今次的
會議記錄中反而對第2季的經濟表現較為樂
觀，認為經濟增長將與央行在5月時的預測

相若。
此外，英國上周早段公佈2月至4月期間

的就業數據顯示，每周不包括花紅的平均工
資按年增長2.8%，反映工資的增長幅度已高
於現時英國2.4%的通脹年率水平，將增加通
脹的上行壓力。隨着英國央行於會議記錄中
指出通脹率短期內將可能略有上行空間，市
場對英國央行將於第3季有加息行動的預期
逐漸升溫，該因素引致英鎊本周尾段連日走
勢偏強。
另一方面，歐元本周四在1.1510美元附近
獲得較大支持後，美國同日公佈6月份費城
聯儲製造業指數急跌至19.9，大幅低於5月
份的34.4之外，更顯著遜於市場預期，部分
投資者傾向先行回補歐元空倉，再加上
Markit本周五公佈6月份的歐元區綜合PMI
以及德國綜合PMI均雙雙回升至兩個月高
點，數據帶動歐元周五進一步向上逼近
1.1675美元附近1周高位，導致美元指數本
周尾段連日下跌，從95水平回落至94水
平，亦有助減輕英鎊的下行壓力。

料有力走高至1.338美元
英國央行本周四公佈的6月份會議記錄顯

示，貨幣政策委員以6比3的票數維持利率
不變，相較5月時的7比2票數，贊成加息的
委員人數已較前增加，再加上英國失業率持
續低企以及工資增長步伐有加快傾向，市場
不排除英國央行最快將於8月份有加息活
動。此外，美元指數近日走勢偏軟，未能持
穩95水平，將有助英鎊作出短期反彈，預料
英鎊將反覆走高至1.3380美元水平。
周四紐約8月期金收報1,270.50美元，較

上日下跌 4美元。現貨金價本周二受制
1,284美元水平後連日下跌，周四曾走低至
1,261美元附近半年以來低位，本周尾段呈
現反彈，一度重上1,271美元水平，主要是
歐元連日反彈，引致美元指數回落至94水
平，同時美國10年期長債息率近日未能重
上2.95%水平之上，稍為減輕金價下行壓
力，有助現貨金價繼續持穩1,260美元之
上。預料現貨金價將暫時徘徊 1,260 至
1,280美元之間。

任曉平
光大新鴻基外匯策略師

香港文匯報訊（記者孔雯瓊上海報
道）上海世茂廣場經過一年多的閉店升
級，目前改造已經步入尾聲，世茂集團
日前在滬發佈旗下商業項目上海世茂廣
場招商成果。世茂商投上海公司總經理
肖濤稱，現在雖距離廣場重裝開業還有3
個月，已有112家品牌簽下了入駐合約，
完成簽約率100%，實現了90%的招商替
換率，且多個品牌均為首進中國。
因注重文化和商業融合並重，世茂商業

當晚還發佈了「文化+」計劃。肖濤透
露，這次上海世茂廣場會引入諸多具有文
化基因的品牌進入，諸如西西弗全國首家
旅行書店、感光全球首店、日食記首家線
下體驗店、聲音小鎮上海首店等。並冀改
造後的上海世茂廣場可以成為具有文化內
涵的全球旗艦品牌集合地標。

上海世茂廣場主打文化商業
香港文匯報訊（記者章蘿蘭上海報道）
中國央行加大MLF向市場注入流動性，加
上市傳監管部門為維護市場穩定，已限制
股權質押強平，刺激滬深兩市探底回升，
最終收於紅盤。不過滬綜指全周仍跌4%，
周線連續五連跌。
股指起先走勢驚險，滬綜指早市開於
2,855點，下探0.7%，5分鐘後低見2,837，
跌約1.3%，此後行情回穩，震盪向上。截至
收市，滬綜指報 2,889 點，漲 13 點或
0.49%，但依然未能收回2,900點整數關口。
深市反彈力度較強；深成指報9,409點，漲
93點或1%；創業板指報1,549點，漲27點
或1.84%。兩市成交大幅萎縮，僅2,993億
元（人民幣，下同），還不足3,000億元，
其中滬市成交1,272億元。
盤面上板塊全線上揚，其中知識產權、

數字中國、全息技術、草甘膦、國產軟件
等領漲，升幅超過3%；民航機場、保險、
豬肉概念、免疫治療、油價相關等升幅居
末。

市場維穩 禁強行平倉
當日大市成功反彈，或與監管部門限制
股權質押強平傳聞相關。多家媒體援引知
情人士稱，監管部門本周對券商進行窗口
指導，要求大額股權質押需經監管部門同
意方能賣出，不允許強行平倉，意在維護
市場穩定。
今年以來，A股部分上市公司股價已經出

現多輪「閃崩潮」，高比例股權質押被視
為罪魁禍首之一。Wind統計數據顯示，截
至6月中旬，3,526家A股公司中，有3,453
家進行股票質押，佔比高達97.96%。

而在3,453家有股票質押的公司中，質押
比例超過20%的有1,250家，佔36.2%；超
過50%的有129家。其中，51家質押比例超
過60%，10家質押比例超過70%。還有消
息稱，監管部門正在進行股權質押風險排
查工作，質押股份佔比超過50%的上市公
司都要上報具體情況。
另據天風證券的研究報告，截至6月19

日收盤，當前正常交易的公司中有619家股
價接近預警線，其中跌破預警線公司共564
家。股價接近平倉線的公司共425家，其中
353家跌破平倉線。公開信息顯示，最近一
個月來，有超過20家上市公司的股權質押
遭遇平倉。
監管部門限制股權質押強平，被市場解
讀為重大利好，但也有業內人士擔憂，如
果不允許強平，質押方的權益無法保證，

這將導致質押方提前終止合作，更容易產
生踩踏。

滬綜指本周跌4.37%
本周四個交易日，滬綜指兩日漲、兩日

跌，期內累計下挫4.37%，周線已連續五
周收綠；本周深成指亦累計重挫5.36%，
期內創業板指大跌5.6%，周線均為兩連
陰。
華訊投資分析，現時指數開始趨穩，並
且消息面也有利於行情轉暖，京東、網易
和BAT料也將推後登陸A股的計劃，此外
央行也加大了MLF向市場注入流動性的力
度，甚至傳遞降準信號提振市場信心，上
述均令A股短期非理性殺跌大為緩解，後市
有望在反覆震盪中夯實階段性底部，五窮
六絕七翻身，值得拭目以待。

■■受惠市場需求殷切受惠市場需求殷切，，
料有助支持油價回升料有助支持油價回升。。
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