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今日重要經濟數據公佈
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第三季按國際勞工組織(ILO)標準計
算的失業率，預測9.3%，前值9.1%
10月生產者物價指數(PPI)月率，預測0.3%，
前值0.5%；年率預測3.3%，前值3.2%
10月貿易平衡，前值24.34億盈餘
11月英國工業聯盟(CBI)總工業訂單
差值，預測負6，前值負6
10月建築許可年率，預測126.9 萬
戶，前值127.0萬戶；月率前值1.7%
10月房屋開工年率，預測122.5萬戶，
前值120.1萬戶；月率前值-5.3%

金匯錦囊
加元：美元兌加元將反覆走低至1.3050。
金價：將暫時徘徊1,215至1,235美元。
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美元兌加元上周早段連番受制1.3265附近
阻力後走勢偏軟，上周尾段曾走低至1.3130
附近1周低位，本周初略為回穩，一度反彈
至1.3170水平。紐約期油上周二向下逼近每
桶54美元水平1年來低位，引致加元匯價上
周早段走勢不振，徘徊約4個月以來低位。
不過美元指數上周初受制97.69附近阻力後
逐漸回落，減輕加元下行壓力，同時加拿大
統計局上周五公佈9月份製造業銷售按月回
升0.2%，較8月份的0.5%跌幅明顯改善，
部分投資者掉頭回補加元空倉，帶動美元兌
加元向下觸及1.3130水平。

受惠美元指數跌幅擴大
另一方面，美國聯儲局本月8日公佈的會
議後聲明偏向強硬，鞏固市場對聯儲局明年
將續有加息行動預期之後，聯儲局副主席上
周五卻表示全球經濟增長有放緩風險，其言
論反映美國經濟增長可能已於第2季見頂，
市場不排除美息往後的上升步伐可能較前放
緩，消息反而導致美元指數跌幅擴大至1周
多低點，對加元構成支持。此外，石油輸出
國組織12月6日將舉行會議，有機會作出減
產行動以抑制油價近期的急跌，有助限制加
元跌幅。隨着美元指數連日下跌，有失守
96水平風險，預料美元兌加元將反覆走低
至1.3050水平。
現貨金價上周尾段曾走高至1,225美元附
近 1周多高位，本周初大部分時間處於
1,218至1,223美元之間。美國聯儲局副主席
上周五的發言導致美元指數下跌，連帶美國
兩年期及10年期債息亦雙雙回落，對金價
構成支持，但現貨金價過去 3周皆受制
1,240美元附近阻力，稍為限制金價升幅，
預料現貨金價將暫時徘徊1,215至1,235美元
之間。

A股市場蘊藏眾多機會

中國經濟目前平均每年增長逾
6%，對比全球仍處於穩健水平。

然而，對多數內資股來說，最重要的
並非全國國內生產總值（GDP）增
長，而是家庭的GDP增長。
數據顯示，雖然經濟增長放緩，但

家庭可支配收入在過去十年顯著上
升。隨着收入增長，勞動階級家庭對
一系列消費支出的可負擔能力亦有所
改善，包括旅遊、保險、健康護理及
醫療服務。
對中國投資者來說，中美貿易戰仍

是最主要憂慮，而暫時有關情況改善
的機會似乎不大。然而，去年淨出口
只佔中國GDP總額約2%，這主要因為
中國的「高附加值」商品總額出乎意
料低企。值得注意的是，現時中國與
其他新興國家的貿易往來遠超G3國家
（歐洲、日本和美國）。因此，有別
於15年前G3國家受到高度依賴的情
況，今天美國的優勢已經減弱。這減
輕了中國採取還擊措施的壓力。再
者，中國政府亦有大量可動用的板
斧，例如推出行業補貼及退稅措施，

以降低關稅的影響。

債務水平尚未構成重大憂慮
在過去十年，非金融類企業債佔中

國GDP比例由100%攀升至165%，但
必須留意的是，中國利率在同期大幅
走低。作為系統性風險主要指標的企
業利息相對GDP比率目前處於7%，與
十年前的水平相同。
隨着利率周期轉向，中國料將開始

感受壓力，但與其他主要市場不同，
短期內中國未有加息壓力。現階段亦
沒有跡象顯示內地通脹升溫，而關稅
應會產生通縮效應。這一切均意味目
前的債務水平尚未足以構成重大憂
慮。
雖然年初至今，中國股市表現遜於

其他主要市場，但中國仍提供吸引的
投資機會。目前MSCI全球指數市盈率
接近20倍，遠高於中國A股的12倍。
這代表中國市場的估值相當於危機時
機水平，但其增長步伐卻依然高於全

球大多數國家。
導致這種情況的部分原因在於中國

市場富有深度。在這個受散戶驅動的
市場，企業往往不會用英文發佈相關
資訊，企業活動亦不設投資者路演，
意味着外國投資者在中國的持股比重
偏低，而這亦為投資者發現錯誤定價
的機會提供了有利條件。
這是另一個不再適用於當代中國的

錯誤概念。隨着工資上升，中國的競
爭力有所下降，當地製造業亦已大量
外移。隨着企業提高在人工智能等高
科技領域的研發開支，中國在價值鏈
上持續攀升。目前，中國的研發開支
已升至經濟合作及發展組織成員國的
水平，佔GDP的2%至2.5%。
中國在電子支付創新方面發展迅

速，充分證明中國正沿價值鏈上移，
發展步伐遠超美國等眾多主要市場。
投資者可透過投資於這些服務供應商
的網絡母公司，直接把握這一強大發
展趨勢。

投資攻略投資攻略

中國目前的處境棘手，除了受到增長放緩和負債

攀升的問題困擾，亦與美國陷於持續的貿易糾紛。

雖然面對明顯挑戰，但中國仍然提供吸引的投資機

遇。內地股票市場失效及估值低企，均是值得樂觀的理由。中國A

股市場蘊藏眾多機會，有不少企業具可觀投資價值，而且當中有

部分仍未被外國投資者發掘。

■普信亞洲機遇股票策略基金經理 Eric Moffett

聯儲官員警示經濟放緩 美元受壓
出擊金匯

英皇金融集團 黃美斯
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本周公佈的經濟數據較少，市場焦
點仍放在英國脫歐協議的進展上。此
時距離英國退出歐盟只有四個月多一
點時間，退歐將讓這個全球第五大經
濟體陷入未知，而目前仍不清楚英國
將如何以及以何種條款退出歐盟。
另外，意大利上周重新提交的2019

年預算案中，增長和赤字預估數據與
上月被歐盟認定違反財政制度而否決
的方案一模一樣，這使得該國與歐盟
的衝突進一步加劇。意大利公債債務
相當於GDP的131%，在歐盟中屬於
第二高位，歐元區其他國家財長擔心
意大利可能引發一場像幾年前那樣的
主權債務危機。
歐元兌美元走勢，技術走勢所見，

自9月以來的下跌走勢形成一趨向線位

於1.1420，至今匯價已逼近此區，倘
若後市可作出明確突破，料可延續自
上周起的反彈勢頭。

歐元有望延續反彈勢頭
上方進一步阻力料為50天平均線
1.1510水平，此區亦為最近一浪累計
跌幅的50%反彈水平，擴展至61.8%則
為1.1585。預計較大阻力為1.1750。至
於下方支撐回看10天平均線1.1350。
黃金比率方面，以2017年起始的累計
漲幅計算， 61.8% 的回調水平為
1.1198，上周早段已險守於此區之上。

美元兌日圓暫受制114
美元兌日圓繼續承壓，上周美國聯

邦儲備理事會(FED)官員對全球增長前

景表達了謹慎看法，促使市場人士重
新評估美國未來的升息步伐。美聯儲
副主席克拉里達(Richard Clarida)周五
的講話讓市場對穩步收緊政策的預期
受到考驗。克拉里達警告全球增長放
緩，稱這對美國經濟前景將「關係重
大」。達拉斯聯邦儲備
銀行總裁柯普朗(Robert
Steven Kaplan) 在 接 受
Fox Business採訪時也表
示，預計歐洲和中國經
濟增長放緩。這些評論
可能暗示美聯儲料放慢
貨幣緊縮步伐。
技術走勢所見，較近

阻力先可留意114.00水
平；另外，美元兌日圓
自2017年第二季以來，
經歷了多次試破不破的

情況，而這個關鍵位置就是114.50，
包括最近一輪在上周初的衝頂，亦再
一次受制於此區。
另一方面，由今年 3月底的低位

104.55 引伸的上升趨向線至今位於
112.70水平，所以亦需提防若當前顯
著跌破此區，將見美元有進一步回弱
傾向。以黃金比率計算，38.2%的調整
幅度在 110.70，50%及 61.8%則會在
109.50及108.30水平。
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下月16日首度舉行的「中移動香
港行山節」，主題為「全港動起
來，向健康出發」，鼓勵推動全民
運動、親近大自然、環境保育等，
希望打造成一年一度的城中盛事。
據了解，活動已吸引超過5,000人
報名。
「中移動香港行山節」記者發佈
會日前假香港童軍總會舉行，執行委
員會聯席主席高永文醫生在會上表
示，從醫學角度看，步行是其中一種
最有效的健康運動，行山亦是適合不
同年齡、體能的人的運動，步行可以
選擇步速、行山亦可選擇不同困難程度的山徑。
同為執行委員會聯席主席的馬正興醫生，他的另一
身份是中國香港旅行遠足聯會會長，對這次盛事亦十
分支持，「今次跟中移動香港聯合主辦行山節，目的
希望透過活動推廣行山活動的樂趣，從而培養大眾對
郊野、野生動植物及古蹟之認識、欣賞與環境保育，

希望大家踴躍參與。」
中國移動香港董事長李鋒表示自己同是行山愛好者，

他稱：「香港擁有獨特的遠足及步行天然環境，打造這
次行山節目的是想集合大家，『為健康 一齊行』，亦
希望通過這個行山節，讓世界各地的人知道，香港不只
是一個石屎森林，她更有大自然的一面。」

日本伊斯特拍賣公司將於11月24至25
日假香港萬麗海景酒店舉行拍賣會。

據了解，拍賣會將展出元明清三朝的珍貴畫
作，當中包括：元朝王蒙的《林壑秋清》
（觀瀑圖），估價為500至1000萬元；明代
董其昌的《輪臺行》，估價為100至200萬
元；清代王翬《李營丘曉煙圖》，估價為
300至600萬元。
該公司行政總裁董曉航在分析這十年間香
港拍賣市場具體的轉變時表示：「香港買家
有年輕化的趨勢，早年我們帶草間彌生來香
港，那時候根本沒有關注度，相對今天有草
間彌生就不必擔心這場拍賣拍得不好了，可
見香港市場是學習得非常之快。另一方面是
網絡化，一開始主要是現場舉牌，然後多了
一些電話委托拍賣，近兩年越來越多是在網
絡上競拍的客人，因為電話拍賣限制是沒辦
法看到現場狀況，只有靠電話員傳達，網絡
拍賣可以看着現場、也可以看到拍賣師，所
以這兩年網上競拍越來越多。」
作為伊斯特香港十周年的拍賣，除了稀世
畫作外，還有什麼藝術精品？董曉航說：

「作為擅長日本當代藝術的拍賣行，當然少
不了草間彌生及奈良美智、村上隆等作品，
今次還特別介紹日本已十分著名的宮脇愛
子、日中敦子及川端實的畫作，都是十分有
潛質值得作長遠投資欣賞的作品。另外作為
日本的拍賣行，當然要找來近年火紅的日本
威士忌，今次就有全球限量150瓶的三得利
『 山 崎 50 年 』 威 士 忌 、 也 有 百 富
（Balvenie） 50 年純麥芽威士忌；還有
Romanee Conti、La Tache等名釀；還有荒
木經惟和何藩的照片。」

日前，香港泉州鯉城同鄉總會正式成
立，首屆董事會就職典禮暨香港泉

州温陵僑商聯合會第四屆董事會就職典禮
聯歡宴會於香港會議展覽中心隆重舉行。
徐曉鶯任創會會長，張帆任首屆會長。
當天，會上高朋滿座，主禮嘉賓包括：
中聯辦社聯部副部長黎寶忠、泉州市委常
委、副市長楊曉山，華閩（集團）有限公
司總經理丁炳華，泉州市鯉城區區長許宏
程，全國政協委員、香港福建社團聯會副
主席劉與量，香港立法會議員張國鈞，香
港泉州市社團聯合總會會長曾少春，全國
政協委員、香港泉州社團聯會會長葉建明
等。會場上，鄉親們歡聚一堂，暢敘鄉
誼，共謀家鄉發展大計。
徐曉鶯在致辭時表示，作為香港泉州溫陵僑商聯合會

的第三屆會長，和香港泉州鯉城同鄉總會創會會長，她
感到驕傲與自豪，為泉州鯉城鄉賢在香港的團結與發
展，共同創造了一個新的平台。她相信未來將繼續展現
眾會員的凝聚力和向心力，為泉州鯉城家鄉和香港貢獻
出更多的力量。
張帆致辭稱，香港與泉州是「一帶一路」沿線中的重

要聯絡紐帶，他作為香港泉州鯉城同鄉總會首屆會長將
繼續帶領該會秉持「聯絡鄉情，共創商機」之創會宗
旨，積極發揮五大機遇。在會務上將發展會務多樣化，
探尋創新活動模式。
劉與量表示，香港泉州溫陵僑商聯合會一直積極支持

特區政府依法施政，配合參與香港福建社團聯會各種活
動。相信在香港泉州溫陵僑商聯合會良好的基礎之上，

香港泉州鯉城同鄉總會張帆會長的領導下，會務將更進
一步。
楊曉山致辭表示，改革開放以來，泉州人民勇立潮

頭，愛拚敢贏、敢為人先，創造了享譽國內外的「晉江
經驗」和「泉州模式」。泉州高度重視並持續優化提升
營商環境，他希望大家緊緊抓住時代機遇，積極回鄉投
資興業，帶動更多資金、項目、人才等資源在泉州聚
集，實現自身事業發展和家鄉發展雙贏。
許宏程表示，長期以來廣大鄉賢發揚「愛拚敢贏」的
閩南精神，在香港這片熱土艱苦創業，在事業有成的同
時不忘家鄉事業，以各種方式為鯉城發展作出了積極貢
獻。當前，鯉城致力把鯉城建設成為廣大在港鄉賢有根
可尋，有情可繫，有業可創，有景可嚐的家園。
香港泉州鯉城同鄉總會創會會長還包括：張帆、劉德

豐、王宏基、張榮濱、陳長申、黃景彬、施華君。

為提升教師的教學質素及技巧，博愛醫院屬下
五間幼稚園每年均舉辦聯校教師發日，
2018-2019年度聯校教師發展日日前假香港專業
教育學院（沙田）演講廳圓滿舉行。博愛醫院董
事局主席李鋈發、副主席簡陳擷霞、教育事務委
員會主席暨屬下幼稚園校監陳首銘及一眾總理亦
蒞臨主禮，鼓勵教師提升學與教效能。
參與2018-2019年度聯校教師發展日的主題為

「環境創設－自由探索中的區角遊戲」，參與的
院校包括：博愛醫院陳潘佩清紀念幼稚園幼兒中
心、陳徐鳳蘭幼稚園幼兒中心、朱國京夫人紀念
幼稚園幼兒中心、施淑鎮幼稚園幼兒中心及任永
賢夫人幼稚園幼兒中心。
是日活動由香港專業教育學院（沙田）幼兒、長者

及社會服務系高級講師鄭曉萍及其專業團隊，一同帶
領教師進行探討和研習。聯校教師發展日的上午部份
主要探討「幼稚園教育課程指引（2017）」中幼兒自
主學習的概念及設計原則、促進幼兒自主學習的策
略，以及有效地實踐校本課程的方法，藉此提升教師

對設置區角遊戲的技巧。
下午部份則由專業團隊帶領老師們一同進行分組研習。

一眾屬校的教師透過親身參與、同儕互動及參與由導師預
設的多項科學活動，在過程中嘗試找出教學難點及解決方
法。彼此透過匯報、分享及評鑑等，同儕之間多作交流。
研習中也帶給教師新穎、豐富和實用的啓迪，並對區角遊
戲及自由遊戲有更深體會，提升教學效能。

■中國移動將於下月16日舉行首屆行山節，多位活動籌委出席日前舉行的新
聞發佈會。

中移動香港行山節逾5,000人報名 博愛醫院屬下幼稚園聯校教師發展日

■博愛醫院屬下五間幼稚園日前舉辦2018-2019年度聯校教師
發展日

■香港泉州鯉城同鄉總會日前正式成立，圖為向創會會長、榮譽顧問
及永遠榮譽會長頒發聘任證書。

日本伊斯特香港十周年拍賣會日本伊斯特香港十周年拍賣會
國寶三王匯香江國寶三王匯香江

香港泉州鯉城同鄉總會成立典禮隆重舉行

■

拍
賣
會
部
分
展
出
畫
作

■

伊
斯
特
拍
賣
公
司
行
政
總
裁
董
曉
航


