
金匯錦囊
日圓：美元兌日圓將反覆回落至110.00。
金價：將暫上落於1,320至1,340美元間。

美股極超買 宜保組合多元化

我們相信美股在觸及超賣水平後，已經反
映短期經濟衰退風險，因此當中反彈符

合預期。不過，隨着經濟增長放緩、貿易不
明朗因素仍然存在、美國政府停擺持續，加
上企業信心轉弱，我們認為去年年底出現的
跌幅相當合理。簡而言之，若市場仍預期
2020年才出現經濟衰退，我們認為股市短時
間不會再度觸及去年年底的低位，但近期或
面臨獲利回吐的壓力。若然今年出現經濟衰
退，在沒有貿易協議及額外關稅下，美國股
市很有可能會再次觸底，甚至跌至更低水
平。

經濟增長放緩企業盈利收縮
雖然美國經濟增長維持在正面區間，但受

到去年財政狀況收緊、全球經濟增長疲弱、
貿易相關的「動物本能」減弱，以及早前美

國政府局部停擺的影響下，今年美國的經濟
增長會出現放緩。此外，值得注意的是首次
申請失業救濟人數上升，以及銀行貸款意欲
下降，顯示金融業取態轉趨謹慎，並收緊向
企業融資。
最新的美國供應管理協會（ISM）非製造業
指數由58.0下滑至56.7，而具前瞻性的新增
訂單成分指數則由62.7大幅下挫至57.7。雖
然兩個指數均高於50盛衰分界線，但數據反
映製造業正在收縮。
以上所提及的經濟放緩因素明顯影響企業

盈利。市場對2018年第四季度業績預期相對
較低，有助企業盈利增長。與此同時，企業
盈利勝預期的企業錄得股價上漲，與去年總
體市場趨勢形成鮮明對比。然而，股票市場
往往是向前看，而非向後看，所以今年企業
盈利下調預測亦值得關注。根據Refinitiv（前

身為湯森路透）的數據，市場對首季預測稍
微處於負數區間，其後的兩季亦處於低單位
數區間，減弱了美股估值的吸引力。
由於負面消息轉趨正面，包括聯儲局鴿派

取態、貿易糾紛出現曙光、第四季企業盈利
增長強勁及美國政府停擺結束，股市從去年
第四季大幅拋售中穩健反彈。然而市場仍有
潛在風險，包括股市技術上已處於超買水
平，以及投資者重拾極度樂觀情緒。我們重
申，投資者應盡量持有長期股票投資配置，
在波動市況下進行調整，保持投資組合多元
化，使之涵蓋各類型資產。 (摘錄)

投資攻略投資攻略

自去年底，美國股市出現的強勁反彈使投資者為之振奮，其

中標普500指數至今已由去年聖誕節前夕的低位上漲逾16%。

雖然我們樂見於美股的反彈，但股市大幅調整很大可能會帶來

即時反彈並獲利回吐。根據Ned Davis Research大眾情緒調查，投資者情緒

已在短時間內從極度悲觀轉向極度樂觀，而鑑於其作為逆向指標的特性，目

前的極端情況更令人擔憂。 ■嘉信理財
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美元指數反覆回落 日圓跌幅受限
動向金匯

馮強

美元兌日圓上周大部分時間窄幅
處於110.45至110.95之間的活動範
圍，本周初升幅略為擴大，曾向上
逼近111.25水平兩個月以來高位，
周二走勢偏軟，一度回落至110.75
附近。市場對中美貿易談判結果趨
於樂觀，投資氣氛逐漸好轉，日圓
匯價近期升幅受到限制，加上英國
的脫歐日期頗有機會押後，英鎊急
升至1.32美元水平，帶動英鎊兌日
圓交叉匯價本周早段連日上揚，周
二更逼近 146.75 附近 3個多月高
位，引致美元兌日圓再次觸及111
水平。不過美國聯儲局主席鮑威爾
本周二及周三連續兩天發言之際，
美元指數周二進一步下跌至96.25
附近3周低點，有助減輕日圓的下
行壓力，美元兌日圓未能持穩111
水平。

美元兌日圓料退至110
另一方面，日本厚生勞動省上周
五公佈12月份人均工資增長
年率下修至1.5%，低於早前
的1.8%，而12月份的人均
實質工資增長亦下修至按年

上升 1.1%，遜於早前的 1.4%水
平。雖然日本總務省同日公佈1月
份扣除新鮮食品的核心消費者物價
指數按年上升0.8%，按月則上升
0.2%，均高於12月份表現，但依然
是遠低於日本央行的 2%通脹目
標，而日本工資過去1年來的增幅
仍不足以帶動通脹顯著回升。隨着
鮑威爾本周的發言可能淡化聯儲局
今年的加息機會，預料美元兌日圓
將反覆回落至110.00水平。
周一紐約4月期金收報1,329.50

美元，較上日下跌3.30美元。現貨
金價本周初受制1,332美元附近阻
力後走勢偏軟，再次跌穿1,330美
元水平，周二曾走低至1,324美元
附近，不過跌幅有放緩傾向，顯示
聯儲局主席鮑威爾本周發言之前，
投資者不願把金價推得過高，增加
金價現階段處於橫行走勢的機會。
預料現貨金價將暫時上落於1,320
至1,340美元之間。

研究：商銀不良率料維持2%內
香港文匯報訊（記者 章蘿蘭 上海報道）交

通銀行金融研究中心昨日發佈最新報告稱，商
業銀行去年不良貸款規模和不良貸款率實現雙
降，關注類貸款呈現持續下降趨勢，資產質量
呈現向好跡象。該機構預測，商業銀行今年不
良貸款率仍將維持在2%以內水平，但部分民
營和小微企業盲目擴張等潛在風險亦需關注。

去年不良貸款「雙降」
據交通銀行金融研究中心的統計，去年底商
業銀行不良貸款餘額20,254億元(人民幣，下
同)， 不 良 貸 款 率 1.83% ， 撥 備 覆 蓋 率
186.31%，貸款撥備率3.41%。展望今年，隨着
國內外經濟環境逐步趨穩，貨幣政策和財政政
策逐步發力，關注類貸款等前瞻性指標持續向
好，資產質量仍具有基本保持穩定的基礎，料
商業銀行不良貸款率仍將維持在2%以內。
報告同時提醒，全球經濟不確定性因素增
加，國內宏觀經濟內外需求同時減弱、增長步

伐繼續放緩的背景下，今年
仍需關注下述風險：首先是
部分民營和小微企業盲目擴
張，可能形成一定風險。交
通銀行首席經濟學家連平分
析，部分民營和小微企業一
旦經營不善或形勢不好出現
資金鏈斷裂，風險可能會向
銀行傳導，致商業銀行不良
貸款增加。
其次是地方政府隱性債務

存在一定風險隱患。三是去
年下半年以來房地產企業步
入債務償還高峰期，在行業
監管持續偏緊的形勢下，受
外部融資不暢、內部銷售放
緩等影響，開發商債務償還壓力需加以警惕。
另外，中美貿易摩擦長期存在、且不確定性有

所增加，被關稅和其他貿易壁壘手段制裁的行

業、及上下游產業鏈的企業、以及受匯率波動影
響較大的進出口企業，或會受到持續影響，進而
影響銀行信貸質量。

復星淋巴瘤新藥
註冊獲批

香港文匯報訊（記者 孔雯瓊
上海報道）在昨日從復星醫藥獲
悉，國家藥品監督管理局批准復
星醫藥（2196）生物藥平台上海
復宏漢霖生物製藥公司研製的利
妥昔單抗注射液（漢利康）上市
註冊申請。該藥是國內自主研
發、並獲得審批的首個生物類似
藥，意味着復星開啟中國生物類
似藥新時代。
漢利康主要用於治療非霍奇金

淋巴瘤。淋巴瘤是最常見的血液
系統惡性腫瘤，內地目前發病率
為5.94/10萬人，其中非霍奇金
淋巴瘤約佔所有淋巴瘤病例的
90%。
一直以來，高昂的治療價格讓

相關患者及家屬承受極為沉重的
經濟負擔，因此盼望具有價格優

勢，同時質量、安全和有效皆有
保障的藥物。
與化學仿製藥100%複製原研

藥不同，生物藥分子量大、結構
與理化性質複雜，對環境敏感度
高，因此研發人員需要通過反向
工程來探索生物類似藥的生產工
藝，找出適合細胞的培養環境，
再通過與原研藥的頭對頭對比研
究來證明生物類似藥與原研藥的
藥代動力學、療效和安全性都是
高度類似。

冀盡快納入醫保
復宏漢霖聯合創始人、總裁兼

首席執行官劉世高表示，會推動
漢利康上市，並希望可以盡快納
入醫保，讓更多患者盡快用上、
用得起。

英脫歐期限或推遲 英鎊延續反彈
出擊金匯

英皇金融集團黃美斯

美元兌日圓周一一度升見至111.24日圓，創
12月27日以來高位。關於中美貿易談判的樂
觀預期上日增強了投資者的風險偏好，此前美
國總統特朗普稱他將推遲原定3月1日對中國
輸美商品上調關稅的計劃。
投資者關注將於本周後半段公佈的一系列數

據，尋找有關全球經濟健康狀況的最新指引，
包括中國和美國製造業活動數據，以及美國第
四季度國內生產總值(GDP)修正值。
投資者也在關注有關美國聯邦儲備理事會

(FED)最新經濟和貨幣政策觀點的線索。美聯
儲主席鮑威爾於周二及周三出席國會聽證會。
鮑威爾和美聯儲其他決策者曾表示，由於近期
有跡象顯示經濟增長放緩，他們傾向於對再次
升息保持耐心。
期貨市場顯示投資者押注美聯儲2019年不

會升息。

美元兌日圓走勢，圖表所見匯價近日屢次未
能上破111水平，即使周一曾衝上111.23，但
隨即又復回落；故需防範短期醞釀着調整傾
向。

以防出現無協議脫歐情況
英鎊兌美元周二漲至近四周高位1.3160上

方，因報道稱英國首相文翠珊正在考慮推後英
國的退歐期限。彭博新聞周一報道，熟悉情況
的人士透露，英國首相文翠珊正在考慮一項推
遲英國退歐期限的計劃，以防出現無協議脫歐
的情況。
技術圖表所見，相對強弱指標及隨機指數正
在上揚，MACD指標亦正上破訊號線，有望
英鎊兌美元續處回升走勢。倘若以去年四月高
位1.4376的累計跌幅計算，38.2%的回升幅度
為1.3315，進一步擴展至50%及61.8%則會分
別看至1.3520及1.3720水平。下方支撐回看
1.3110及25天平均線1.3015，較大支持料為
1.2890水平。

今日重要經濟數據公佈
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2月投資者信心指數，前值負44.0
1月M3貨供額年率，預測4.0%，前值4.1%
2月商業景氣指數，預測0.60，前值0.69
2月經濟景氣指數，預測106.0，前值106.2
2月工業景氣指數，預測+0.1，前值+0.5
2月服務業景氣指數，預測11.0，前值11.0
2月消費者信心指數，預測負7.4，前值負7.4
2月消費者通脹預期指數，前值15.5
2月生產者通脹預期指數，前值10.9
前周MBA抵押貸款市場指數，前值365.3
前周MBA抵押貸款再融資指數，前值1,084.40
12月商品貿易平衡初值，前值715.9億赤字
1月消費者物價指數(CPI)月率，預測+0.2%，前
值-0.1%；年率預測1.5%，前值2.0%
1月央行核心消費者物價指數(CPI)月率，前值-0.2%；年率前值1.7%
12月工廠訂單月率，預測+0.5%，前值-0.6%
12月扣除運輸的工廠訂單月率，前值-1.3%
12月耐用品訂單月率修訂，前值1.2%
12月扣除運輸的耐用品訂單月率修訂，前值0.1%
12月扣除國防的耐用品訂單月率修訂，前值1.8%
12月扣除飛機的非國防資本財訂單月率修訂，前值-0.7%
1月成屋待完成銷售指數，前值99.0
1月成屋待完成銷售指數月率，預測+0.4%，前值-2.2%

■圖為紐約證券交易所交易員。 美聯社

■交通銀行金融研究中心發佈最新報告稱，商業銀行去年不良貸款
規模和不良貸款率實現雙降。 資料圖片


