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報告
八月份工業生產#
八月份來往賬盈餘 (日圓)
八月份貿易盈餘 (歐元)
八月份工業生產#
八月份貨物及服務貿易赤字(英鎊)
九月份生產物價指數
九月份消費物價指數
截至前周六的首次申領失業救濟人數
八月份歐元區工業生產#
九月份貨幣供應#
九月份消費物價指數# (修訂)
九月份入口物價指數 (減除能源)
十月份密茲根大學消費情緒指數

預測
-
-
-
-
-

+ 0.2%
+ 0.2%
20.8 萬

-
-

+ 2.3%
-

101.0

上次
+ 1.1%

-
165 億
+ 1.1%
34 億
- 0.1%
+ 0.2%
20.7 萬
- 0.1%
+ 2.9%
+ 2.0%
- 0.6%
100.1

意國降預算赤字 歐股價值浮現

前周四（9月27日），意大利政府將
2019年預算赤字對國內生產總值

（GDP）比率增至2.4%。方案甫出，其
國債便遭拋售，10年國債債息曾攀升至
3.44%之4年多高位。及後，經濟財政部
長特里亞（Giovanni Tria）改變口風，暗
示預算案有修改空間，並已制定一系列減
債和經濟增長計劃。包括：未來3年，每
年減少1%國債，並將明年及2020年國家
經濟增長目標分別定為1.6%及1.7%。上
周三（3日）特里亞更同意分別降低2020
年及2021年預算赤字至佔GDP 2.1%及
1.8%，可見意大利現時雖由民粹及疑歐派
主導，但仍認同應減低負債。
此外，相關恐慌未有蔓延到歐元區其他

邊緣國家，例如西班牙及葡萄牙，兩國之
10年期國債收益率暫無大變化。歷史上，
歐盟未曾否決過成員國提交的財政預算草
案，加上意大利為歐元區第三大經濟體，
其經濟及金融依賴歐盟之程度甚高，因
此，光大新鴻基認為雙方就相關草案仍會
拉鋸一段時間，但最終會取得共識，避免
意大利成為下一個希臘。

歐元區各項因素回穩
撇除意大利問題，區內的貿易、政局及

基本因素漸見回穩。美國貿易代表署
（The Office of the United States Trade
Representative）已向國會尋求授權，期望
在11月撤銷與歐盟之間的部分貿易壁壘，

預期雙方最終達至「三零」（零關稅、零
貿易壁壘及汽車業以外零補貼），而英國
脫歐協議亦有望於同月內達成。另一方
面，歐洲央行於9月議息後，預期2019年
夏天前繼續維持利率不變；加上8月歐元
區失業率持續下降至近10年來最低之
8.1%，有助歐元區維持全年GDP增長約
2%的目標，長線利好歐股表現。

估值較低 股息具吸引
截至10月4日，MSCI歐洲指數市盈率
稍低於17倍，其股息率更高達約3.6%。
相對美國標普500指數（市盈率及股息率
分別為約21倍及1.81%），歐股估值不僅
較低，其股息亦吸引得多。策略上，可伺
機投資於相關基金，並選擇美元對沖收息
單位，減低歐元波動引致的匯兌損失之
餘，同時享受歐股高股息率之優勢。例如
安聯歐洲股息基金，主要投資於英法兩國
(各佔22%及15%)的金融及能源行業(各佔
約24.3%及15.9%)。另可考慮景順歐洲指
標增值基金，同樣主要投資於英法兩國(各
佔約28.1%及10.3%)，但較側重副消費品
及必需消費品(各佔約19.9%及17.4%)，兩
隻基金之美元對沖每月派息單位之最新年
息率分別是約6.6%及5.5%。

投資攻略投資攻略

近期歐美貿易衝突、英國脫歐

談判進程緩慢，加上受意大利預

算赤字超出歐盟規定等不利因

素，令歐洲股債市場持續受壓。不過，意大利

成為「黑天鵝」的可能性不大。隨着區內各項

因素回穩，加上歐股現時估值及股息率吸引，

令其投資價值浮現。

出擊金匯
英皇金融集團 黃美斯

美元上周升見至10周高位96.12，美元表現強於其
它主要貨幣，因美國經濟持續強勁增長，而包括歐元
區在內的其它大型經濟體近期的數據則遜於預期。周
四公布的民間就業數據優於預期，推動美國指標10
年期公債收益率升至2011年5月以來最高。
預計美聯儲將在12月再度升息，明年料升息三
次，2020年升息一次。然而，美元周五再復走軟，美
國公佈的9月就業數據顯示，就業崗位增幅不及預
期，且薪資按年增長放緩，這投投資者對通脹大漲的
擔憂緩解。9月月新增非農就業崗位13.4萬個，為一
年來最小增幅，因零售、休閑和酒店業減少僱傭。7

月和8月
數 據 經
修 正 後
比 之 前
報 告 的
增加 8.7
萬 個 就

業崗位。9月的平均時薪增長0.3%，與8月的增幅一
致，但低於去年9月錄得的0.5%的增幅。薪資年增幅
從8月錄得的逾九年來最大增幅2.9%降至2.8%。不
過，市場認為就業數據仍然穩健，支持美國聯邦儲備
理事會(FED)繼續收緊政策。

近月區間頂部1214美元
倫敦黃金走勢，儘管金價上周走高，但仍較4月高
位下跌了逾12%，主要由於美元得益於美國經濟強
勁，美國利率上升和全球貿易戰憂慮而走強。圖表走
勢所見，近四個多月以來，金價的上升亦受阻於50天
平均線，目前處於1,200美元；此外，近月的區間頂部
為1,214美元，預料需升破上述兩組區域才有望金價繼
續有上升動力。
走勢亦見MACD已升破訊號線，相對強弱指標及隨

機指數亦保持上揚，均示意金價有望再作上漲。以最
近一輪的累計跌幅計算，38.2%的反彈水平為1,238美
元，擴展至50%及61.8%則為1,262及1,288美元。另
外，近月窄幅爭持的區間底部為1,180水平，故亦需慎
防若金價一旦下破此區將引發新一輪跌勢。當前較近
支持料為1,193及1,188水平。

金價窄幅待變 傾向上試頂部

石獅服裝城增值稅「免徵不退」

香港文匯報訊（記者蔣煌基泉州報道）
記者從福建省石獅市商務局獲悉，國家商務
部、發改委等7部委聯合授予石獅服裝城市
場採購貿易方式試點。
具體是市場採購貿易將實行增值稅「免
徵不退」等政策，相當於「內地貿易加國際

物流」，讓出口更簡單。
據石獅市商務局相關負責人施濱濱介

紹，市場採購貿易方式是指在經國家認定的
專業市場內採購的出口商品，由具備資質的
經營者直接辦理出口的貿易方式，實行增值
稅「免徵不退」等政策。

便利中小商戶參與外貿
「這種方式主要解決市場商戶『單小、

貨雜、品種多』的無票出口貿易，實現在
家門口做國際貿易。」該負責人表示，
「該方式尤其便利不具備國際貿易能力的
中小商戶也能簡單參與外貿，並實現通關
便利化。」
石獅是中國地域面積最小的三個縣級市

之一，勁霸、利郎、七匹狼、柒牌等內地一
線服飾品牌，均從石獅起家，當地的石獅服
裝城為亞洲最大服裝批發市場。統計數據顯
示，去年石獅規模以上紡織服裝產業產值達
528.7億元人民幣。
據介紹，試點獲批後，當地將在1,100畝

的市場內試點相關便利化政策，並設立貿易
服務中心，海關、稅務、外匯管理、市場監
督管理等部門將集中辦公，便利貨物快速走
向國際市場。

香港文匯報訊（記者 丁春麗 濟南報
道）根據南都和京東消費研究所日前發佈
的JDND消費指數《2018寵物消費趨勢報
告》顯示，預計2018年內地寵物市場規模
達可以達到1,678億元(人民幣，下同)，寵
物行業未來3至5年內仍將繼續維持20%
以上的高增長。
以京東為代表的線上寵物消費已經連續

多年保持着超100%的高增速，且有不斷
平穩上升的趨勢。
相較於國外成熟的寵物市場，中國起步

雖晚但近年保持了高速發展。據中商產業
研究院整理數據顯示，2012年-2017年內
地寵物行業市場規模不斷擴大，年均複合

增長達到34.63%。2017年內地寵物行業
市場規模達到 1,470 億元，同比增長
20.5%。未來3至5年寵物行業將繼續增
長，到2022年市場規模有望突破2,500億
元。

逾七成消費者願為寵物娛樂買單
內地寵物消費熱點市場主要分佈在一二

線城市，北京、廣州、上海、江蘇和四川
在狗和貓寵物消費方面均為主力消費大省
市。
京東調研數據還顯示，超過七成的消費

者願意為寵物娛樂買單。
在新興的寵物服務市場，26歲至35歲

人群佔領絕對優勢，女性寵物主的數量明
顯高於男性寵物主，而男性消費者在「水
族」和「小寵用品」方面的消費明顯較
高。
隨着寵物經濟市場的蒸蒸日上，圍繞着

寵物從出生到死亡的整個過程，已形成了
一條包括寵物培育、寵物交易、寵物食
品、家居日用品、醫療保健、寵物美容、
寵物培訓、寵物保險等一系列商品和服務
的「寵物鏈」。
同時，在消費升級的帶動下，寵物消費

中進口品牌的銷售額及銷量的同比增幅均
高於國產品牌，銷售額增幅高出達
118%，銷量增幅高出也達到41%。

內地寵物市場規模或達1678億

蔡冠深：力推港寧經貿緊密合作
香港文匯報訊（記者 王尚勇 寧夏報

道）國慶前夕，以「匯聚寧商力量．弘揚
寧商精神．推動寧商發展」為主題的第三
屆寧商大會在寧夏回族自治區銀川市召
開。
會議期間共促成各類投資協議和合同29

個，計劃投資額176.7億元(人民幣，下

同)。其中，合同項目12個、投資額73.55
億元；協議項目17個，投資額103.15億
元。
香港中華總商會會長蔡冠深在會上發言

時表示，寧夏地處西北，是國家推進「一
帶一路」 發展的一個重要節點。香港作
為促進內地企業「走出去」，以及把海外

資金「引進來」的重要平台，也可以為寧
夏企業拓展「一帶一路」 和海外市場發
揮積極作用。去年9月他率領香港工商界
代表團到寧夏考察，推動寧港經貿進一步
合作，今後將繼續善用工商界和商會的網
絡聯繫優勢，為香港與寧夏更緊密經貿合
作發揮橋樑作用。

■石獅成為閩派服裝策源地，每年當地舉
辦的國際時裝周，都成為「霓裳盛宴」。

香港文匯報記者蔣煌基攝

溫 傑
光大新鴻基財富管理策略師

博恒指雙底回升 留意購輪26650

美國十年期國債孳息率升至七年高位，
市場關注資金大舉流出債市。港股受利淡
因素衝擊，恒生指數跌至26,300點，相當
貼近9月中旬之低位。
參考技術走勢，如恒指守住9月中旬見
過之26,200點水平，可博雙底反彈。在窩
輪市場，過去五個交易日有近6,000萬元
資金流入恒指認購證。如看好恒指回升，
可留意恒指認購證(26650)，行使價28,000
點，明年1月到期，實際槓桿11倍。
不過新興市場之貨幣危機持續發酵。印

度盧比創紀錄新低、印尼盾則跌至1998年
亞洲金融風暴以來低位。分析認為，國際
油價上升，依賴原油進口的印度和印尼，
無法改善龐大貿赤，拖累印度盧比和印尼
盾接連創新低。投資者亦可以考慮運用認
沽證為手頭上的股票「買保險」：即股價
下跌時，以認沽證的升幅抵銷正股部分的
跌幅。如認為大市有機會繼續向下，可留
意恒指認沽證(12139)，行使價25400點，
明年3月到期，實際槓桿9倍。

看好騰訊留意購證25959
騰訊(0700)連續十八個交易日回購，動

用的資金達6.5億元。騰訊同時決定重整架

構，將七大事業群重組為六個。其中，
「騰訊雲」成立為一個新的事業群。至於
QQ及騰訊新聞，則重組為內容與平台事
業群。另外，內地最大網上音樂平台、由
騰訊持股58%的騰訊音樂，正式提交上市
申請，計劃於今年年底前到美國上市。
騰訊上周跌至303元以下，再創52周新

低。技術走勢上，騰訊已跌至保力加通道
底部。如看好騰訊反彈，可留意騰訊認購
證(25959)，行使價 330 元，明年 2月到
期，實際槓桿7倍。相反，如仍然看淡騰
訊，可留意騰訊認沽證(28375)，行使價
293.68元，明年3月到期，實際槓桿7倍。
本資料由香港證券及期貨事務監察委員

會持牌人中銀國際亞洲有限公司(「本公
司」)發出，其內容僅供參考，惟不保證該
等資料絕對正確，亦不對由於任何資料不
準確或遺漏所引起之損失負上責任。本資
料並不構成對任何投資買賣的要約，招攬
或邀請，建議或推薦。認股證/牛熊證屬無
抵押結構性產品，構成本公司（作為發行
人）而非其他人士的一般性無抵押合約責
任，倘若本公司無力償債或違約，投資者
可能無法收回部分或全部應收款項。過往
的表現並非未來表現的指標。

透視輪證
中銀國際股票衍生產品聯席董事 葉滙豪


