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金匯錦囊
日圓：美元兌日圓將反覆走低至109.80水平。
金價：將反覆重上1,210美元水平。
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特朗普向《華
爾街日報》表示，
接下來他將把他的
貿易戰帶到日本。
特朗普稱他與日本
領導人擁有良好關
係，但隨後補充
道：「當我告訴他
們需要支付多少錢
時，好關係當然會

結束」。
根據日本經濟新聞的報道，距離11
月的美國國會中期選舉還有約2個月的
時間。美國總統特朗普推進的貿易戰
和反移民政策等極端政策，在產業界
和工會也在形成支持和不支持的兩派
分裂。
現時的民調顯示，在眾議院選舉中，

親民主黨的有189席，親特朗普所屬共
和黨的有 167 席，傾向民主黨的有 13
席，傾向共和黨的有36席。搖擺有30
席。從數字上看，雙方十分接近，所以
不排除民主黨有重奪眾議院控制權的可
能性。
雖然在參議院中，民主黨要取得控制權
的難度大。若果民主黨能重奪眾議院，那
麼特朗普餘下兩年的施政將有重大掣肘。
所以特朗普的貿易戰在現時升級，也就是
為什麼轉向對日本開戰的其中原因之一。
因為繼續加碼對中國，對選情的邊際利潤
理論上不及另開戰場。

賣壓勢減 圓匯升值可期
日本對美主要輸出的是汽車，所以汽

車業將會面到美國的加徵關稅。另外日
本近日受到天災重創，如地震、颱風等
吹襲都有利於日圓升值。
隨着美聯儲正在縮表，歐央行減少QE
規模，日本央行完結其買債計劃也是早
晚的事。特別是日本央行前委員石田浩
二也是曾支持黑田東彥推出質化及量寬
鬆措施，近期接受路透社訪問時表示，
日本央行毋須等到通脹達標，亦可以縮
減現行大規模刺激措施。
眾所周知，其中一個支持美元兌日圓

上升的主因就是量寬，但如果日本央行
結束量寬，也代表日圓的賣壓也會有所
減弱。那時日圓將有升值壓力。美元兌
日圓預期有機會下試108，甚至104。暫
時美元兌日圓要升越113有難度。特別是
特朗普威脅對日開刀。

新興亞洲長線佳 創造雙高抗震組合

統一亞洲大金磚基金經理人林韋達
表示，由於全球市場皆有短線波

動加劇以及企業大者恒大的現象，投資
策略採取Top-down由上而下找出長線
投資趨勢，跨產業分散配置，首選具有

獨佔性、居產業領導地位的龍頭股，創
造出「高度分散、高含金量」擁有雙高
特性的投資組合，能達到消除非系統性
風險之投資效果，在市場震盪時，波動
度可望低於平均，當市場指數向上時，

整體報酬率有機會隨之成長。

經濟增長動能向好趨勢未變
林韋達指出，新興亞洲國家經濟增長

動能在全球仍是相對較佳，一時的波動
干擾並不足以扭轉長線大趨勢，中國、
印度、印尼這前三大經濟體，以及中國
台灣，仍是不可放棄的重要資產配置。
針對近期亞幣貶值引發外界擔憂可能重
演1997年亞洲金融風暴，他認為，全
球匯率波動難以預測且無一國家或地區
能置身事外，但新興亞洲國家或地區財
政體質相較二十年前已大不相同，歷史
不必然會重演。
內地A股今年來持續下跌，林韋達對

A股長線行情並不悲觀，但他強調，投
資重點需以長線角度堅定佈局產業領先
者，看好滬深300指數成份股，將受惠
於長期外資流入；高端白酒消費上升趨
勢將延續今年全年及未來數年，首選具

備訂價權之龍頭公司；網路科技前景看
好，尤其社交遊戲龍頭股放諸亞洲處於
高競爭優勢位置。
儘管近期中國官方加強線上遊戲監

管，令相關類股承壓，但預料受影響較
大的是中小型公司，龍頭公司仍長線看
好。
另外看好原物料與生技醫療長線趨

勢，預料全球原物料走勢會持續向上，
受惠股包括油田服務、散裝航運、化
工、水泥等，主要着墨於中國、印尼等
市場。
而全球人口持續高齡化，現代人平均

壽命可能達到百歲，對醫藥、醫材等類
股是長多，尤其亞洲市場特別明顯，印
度、中國、美國、韓國等皆有值得着墨
的對象。而未來全球趨勢明確的人工智
慧及5G等新興產業，在美國及台灣等
地皆有具全球競爭力高科技龍頭公司，
值得逢低佈局。

投資攻略投資攻略

中美貿易戰不斷升級，再加上土耳其、阿根廷、

南非等國經濟危機拖累，新興市場持續動盪，全球

股市今年來漲跌幅差距擴大，美股標普500指數漲

8.04%仍在多頭趨勢通道上。三大新興市場裡，跌勢最重的是

MSCI新興歐洲指數跌16.41%，其次為MSCI新興拉丁指數跌

15.84%，相對抗震的則是MSCI新興亞洲指數跌9.36%，進一步

看個別股市，印度BSE30指數上漲11.63%是全球最強股市，中

國上海綜合指數下跌18.23%，全球表現最差。前景被看好的亞股

及A股基金績效也被A股的弱勢拖累，僅少數基金表現抗跌。

■統一投信

避險氣氛升溫 日圓偏強
動向金匯
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美元兌日圓本周三受制111.75附近阻力後走勢偏
軟，周四跌幅擴大，本周尾段曾走低至110.40附近兩
周多低位。日本央行行長黑田東彥本月初表示將繼續
長時間保持日圓利率低企，沒有加息傾向，美元兌日
圓本周早段呈現反彈走勢。不過，投資者觀望美國總
統特朗普是否宣佈對中國進口的2,000億美元商品加
徵關稅之際，美國媒體又傳出日本可能成為特朗普下
一個針對目標，市場避險氣氛稍為升溫，引致歐元兌
日圓交叉匯價本周五曾觸及128.25水平兩周低位，連
帶澳元兌日圓交叉匯價亦下跌至78.95附近22個月低
點，美元兌日圓迅速失守111水平。
日本總務省本周五公佈7月份兩人或以上家庭的月

度平均消費支出上升1.5%，實質支出則按年上升
0.4%，主要受到日本6月份工資有較大增幅影響，不
過日本厚生勞動省同日公佈7月份人均工資按年上升
1.5%，而7月份的實質工資按年僅增長0.4%，均大幅
遜於6月份表現，不利零售銷售表現，而日本經濟產
業省上周四公佈7月份零售銷售值按月僅微升0.1%，
顯著低於6月份的1.4%升幅。

央行料維持現行利率不變
日本第2季經濟按年增長1.9%，較首季的0.6%萎
縮改善，同時日本失業率在5月份至7月份之間亦處
於2.2%至2.5%之間的低水平，不過該些因素卻未能
帶動通脹升幅擴大，而7月份扣除新鮮食品的核心通
脹年率僅為0.8%，依然遠離央行的2%目標水平，反
映內需仍要改善。據日本總務省8月初公佈截至今年
3月1日的資料顯示，日本65歲或以上的本土人口合
共5,838.9萬人，高佔其本土總人口約47%，反映日
本老年化嚴重，是引致通脹率遲遲未能達致央行目標
的原因之一。預期日本央行本月18日及19日連續兩
天會議將維持政策不變。

美元兌日圓料走低至109.8
日本財務省數據顯示，6月份及7月份日本對美國

外貿盈餘分別高達5,899億日圓及5,024億日圓，不排
除安倍晉三稍後連任自民黨總裁之後，美日將會重新
進行貿易談判，可能增加日圓的上行壓力。隨着美國
聯儲局本月加息的預期早被市場消化，預料美元兌日
圓將反覆走低至109.80水平。
周四紐約12月期金收報1,204.30美元，較上日升3美

元。

金價可反覆上試1210美元
雖然美國本周先後公佈8月份的ISM製造業指數以

及ISM非製造業指數雙雙好於預期，但美元指數反而
連日未能持穩95水平，現貨金價本周四更一度反彈至
1,207美元水平近1周以來高位。若果美國8月份非農
就業數據一旦未能扭轉美元指數近日的偏軟走勢，則
預料現貨金價將反覆重上1,210美元水平。

任曉平
光大新鴻基外匯策略師
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