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平。
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美元之間。
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美元兌日圓本周早段連日受制106.70水平，
周三大部分時間窄幅徘徊於106.20至106.60
之間。美國10年期長債息率周三稍為回升，
一度重上1.60%水平，同時日本10年期長債息
率本周三亦擴大跌幅至負0.247%水平，引致
美元兌日圓曾向上逼近106.60水平，收復周二
的大部分跌幅。不過美元指數周二受制98.45
附近阻力後掉頭回落，有進一步下行傾向，美
元兌日圓現階段依然不容易向上衝破107.00水
平。

美日貿易談判將展開
另一方面，日本經濟產業省上周四公佈6月

份工業生產按月下跌3.3%，是3個月以來首次
掉頭下跌，而日本財務省本周初公佈7月份外
貿逆差約為2,496億日圓，並且是3個月之間
有兩個月出現貿赤之後，美日兩國本周將再度
舉行貿易談判，市場預期難以迅速達成協議，
料不會影響日圓走勢。此外，美國聯儲局本周
三晚公佈7月份會議記錄之後，聯儲局主席鮑
威爾將在周五的Jackson Hole年會上發言，而
美國10年期長債息率過去3周更率先反覆下
行，反映市場現階段仍預期聯儲局今年內將會
進一步作出減息行動，有助扭轉美元指數近日
的偏強表現。預料美元兌日圓將反覆回落至
105.00水平。
周二紐約12月期金收報1,515.70美元，較
上日升4.10美元。現貨金價本周三受制1,508
美元水平後走勢偏軟，一度回落至1,496美元
水平，依然能持穩本周早段位於1,493美元水
平的主要支持位。此外，市場等候美國聯儲局
7月份會議記錄以及鮑威爾在Jackson Hole年
會上的發言之際，投資者對過於擴大金價的波
幅將抱有戒心，預料現貨金價將暫時上落於
1,490至1,520美元之間。

A股迎次階段牛市爆發期

而8月28日MSCI指數A股納入比
例從10%增加至15%，招商估

算增量資金179億美元(約1,260億元
人民幣)，配合企業盈利落底上揚，
第二階段A股牛市爆發期將現，上證
指數在2,800點附近是很好的加碼時
點，並以中國內需型消費股優先佈
局。
近期衝擊A股最主要兩件事為美國

自9月起加徵3,000億美元中國商品
關稅及將中國列為匯率操縱國，就實
際影響層面來看，二者對中國經濟影
響皆有限。以貿易戰分析，3,000億
美元商品加稅10%，影響中國今年
GDP增速僅0.43%，即使最差未來進
一步加稅至 25%，影響中國今年
GDP增速亦僅0.54%，且加徵後整個
衝擊就結束了。

中國被列為匯率操縱國的影響又不
如貿易戰加稅。分析操縱國量化三標
準，中國僅符合一項：即對美貿易盈
餘每年超過200億美元，其餘二項要
件：經常性項目順差佔GDP比例超
2%及12 個月內外匯淨購買量超過
GDP 2%，中國皆未符合，整體來
看，中國未達匯率操縱國量化標準。
美國此次的動作，主要希望以戰逼
和，使中國在9月的會談能做更多的
讓步。

看好消費龍頭股
據過去經驗，貿易戰利淡事件發生
過後，跌完就是買點，以2018年9月
18 日美國預告自當年 9月 24 日起
2,000 億美元商品課稅 10%生效為
例，上證波段最大跌幅為9.06%，但

隨後反彈6.54%；在今年5月中旬特
朗普預告將2,000億美元商品加稅至
25%及封殺華為，上證波段最大跌幅
僅為6.83%，隨後大幅反彈逾1成；
此次，特朗普於8月1日宣佈將剩餘

3,000億美元商品加稅10%以來，上
證跌幅已達 5.4%，接近上一波跌
幅，投資者可以分批進場，並以盈利
穩健的消費龍頭股未來漲升行情相對
看好。

投資攻略投資攻略

美國總統特朗普宣佈，美國將自 9 月起對

3,000億美元中國進口商品加徵 10%的關稅，衝

擊近期A股回調修正。展望後市，中美貿易問題

反覆，市場對中美貿易問題充分預期，關稅威脅對A股邊際效

應遞減。 ■台新中証消費服務領先指數基金經理人 葉宇真

英鎊續爭持 聚焦美聯儲動向
出擊金匯

英皇金融集團 黃楚淇
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在本周五重要的央行官員會議之前，外匯市
場大致保持平靜。全球央行官員將在美國懷俄
明州杰克森霍爾開會，市場將關注鮑威爾計劃
發表的講話。他的言論將成為關注焦點，尤其
是在上周美債收益率曲線倒掛增強了美聯儲9
月會議將降息的預期之後。

英國正走向與歐盟攤牌
收益率曲線倒掛被普遍視為經濟衰退信號。

由於美國經濟面臨的風險加大，美聯儲7月進
行了金融危機以來的首次降息。此外，利率期
貨市場充分消化了下月降息25個基點，到明年
底降息超過100個基點。
歐盟拒絕了英國首相約翰遜提出的重啟英國

退歐協議磋商的要求，稱英國未能提出任何切

實可行的替代方案，以取代雙方商定的愛爾蘭
邊境保障政策。在經歷了3年多的英國脫歐危
機後，英國正走向與歐盟攤牌。約翰遜誓言，
除非歐盟同意重新談判退歐條款，否則將於10
月31日無協議退歐。

英鎊或開展新一輪跌勢
英鎊兌美元走勢，已經歷了3周多的時間，匯

價依然處於低位區間呈窄幅盤整，基本上延續
着待變局面。圖表見相對強弱指標及隨機指數
亦剛從超買區域回跌，預料英鎊兌美元出現下
試的機率較高。重要支持在上周險守着的1.20
關口，倘若今趟跌破，料英鎊將開展新一輪的跌
勢。估計較大支撐將看至1.18及1.1720水準。中
期支撐位參考2016年10月低位1.1450。向上阻
力則會關注25天平均線，自6月中旬以後，匯價
就一直受制於此指標，後市需重新回返至目前位
於1.2220的25天平均線上方，才見英鎊有回穩
跡象，進一步阻力看至1.23及1.2380水平。

今日重要經濟數據公佈
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前周投資海外債券，前值淨流入1,731億日圓
前周外資投資日本股票，前值淨流出1,870億日圓
8月Markit製造業PMI初值，預測49.5，前值49.7
8月Markit服務業PMI初值，預測52.5，前值52.6
8月Markit綜合PMI初值，預測51.8，前值51.9
8月Markit製造業PMI初值，預測43.0，前值43.2
8月Markit服務業PMI初值，預測54.0，前值54.5
8月Markit綜合PMI初值，預測50.5，前值50.9
8月Markit製造業PMI初值，預測46.2，前值46.5
8月Markit服務PMI初值，預測53.0，前值53.2
8月Markit綜合PMI初值，預測51.2，前值51.5
8月CBI零售銷售差值，預測負11.0，前值負16.0
8月消費者信心指數初值，預測負7.0，前值負6.6
一周初請失業金人數(8月17日當周)，預測21.6萬人，前值22.0萬人
初請失業金人數四周均值(8月17日當周)，前值21.375萬人
續請失業金人數(8月10日當周)，預測170.0萬人，前值172.6萬人
8月Markit綜合PMI初值，前值52.6
8月Markit製造業PMI初值，預測50.5，前值50.4
8月Markit服務業PMI初值，預測52.8，前值53.0
7月領先指標，預測+0.2%，前值-0.3%
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中美貿戰利淡事件後現入市機會

時間

2018/6/15

2018/9/18

2019/5/6

2019/5/15

2019/8/1

資料來源：KGI證券2019/8/2

事件

美確認340億+160億美元（下同）
兩階段加徵關稅清單，中國反擊

美預告9月25日起2,000億10%
關稅生效，隔年加至25%

美預告5月10日將2,000億清單
關稅升至25%，並將餘下商品加
關稅

美封殺華為，但5月20日宣佈
暫緩90天實施

美預告9月1日對3,000億清單
加徵10%關稅

事後上證
最大幅跌

-2.88%

-9.06%

-6.83%

-5.4%
(截至8/2)

跌後上證
反彈幅度

+8.56%

+6.54%

+10.25%
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兩航空公司在7月份合共載客327.87
萬人次，按年同比增4%，乘客運

載率下跌0.6個百分點至86.1%，以可用
座位千米數計算的運力則上調7.2%。今
年首7個月的載客量較去年同期上升
4.4%，而運力則增加6.7%。

首7月載貨量跌6.1%
兩航空公司當月運載的貨物及郵件合
共16.97萬公噸，同比減少8.2%，而運
載率下跌7.2個百分點至63.1%。以可用
貨物及郵件噸千米數計算的運力上升
0.8%，而貨物及郵件收入噸千米數的跌
幅為9.4%。
今年首7個月的載貨量較去年同期減
少6.1%，運力上升1.0%，而貨物及郵件
收入噸千米數則下跌6.6%。
國泰航空顧客及商務總裁林紹波表
示，縱使過去兩個月於香港發生的事件
對7月份的客運業務並沒有嚴重影響，
但預計8月及往後的收益將顯著受壓。

來港的商務及旅遊的客運需求大幅減
少，亦有見離港的客運量開始回軟，尤
以短途航班為甚，包括中國內地、台
灣，韓國和東南亞的航線。

台灣印度航線續理想
自 6月初以來，由「反修例」引發
的社會大規模暴力示威活動持續不
斷，香港國際機場曾因示威者的暴力
衝擊而數度關閉。中國民航局亦對國
泰航空發出重大航空安全風險警示，
要求國泰航空對參與和支持非法遊行
示威等的人員立即停止其執飛內地航
班。

貨運前景仍不明朗
回顧7月份的表現，暑假高峰期首月

的客運需求強勁，運載率依然高企，其
中台灣及印度的航線持續表現理想。然
而，激烈的市場競爭及過境旅客比例增
加，令收益率持續受壓。內地、北美及

歐洲航班表現較為遜色。
貨運方面，市場氣氛偏軟持續削弱我們

的載貨量。南亞是唯一較上月及去年同期
有噸位增長的銷售區域。
林紹波指，市場前景仍然不明朗，會繼

續密切關注最新動態，致力減輕對業務的
影響。同時，集團亦會靈活調整運力以配
合顧客需求，並加強集團在特殊貨物的
運載量。
國泰航空昨收報10.42元，跌2.251%。

香港文匯報訊（記者 周曉菁）上海
石化（0338）上半年收入微跌0.4%至
519.5億元（人民幣，下同），受原油
價格波動及效益下降等，股東應佔溢
利同比倒退67.8%至11.4億元，且不派
發中期息。副總經理兼財務總監周美
雲昨於午宴上表示，上半年原油成本
大幅提升拖累了盈利水平，但近期原
油成本正在回落，有利下半年運營。
上半年公司加工原油（自營部分）
的平均單位成本為3,309.34元/噸，升

幅達7.88%。周美雲解釋，上半年原油
的運費指數上升，高低硫、輕重油價
差甚至出現倒掛，加上人民幣匯率波
動都促成原油成本上升。為控制成
本，公司今年也轉為從俄羅斯進口部
分低硫原油，惟公司中東原油進口仍
佔八成。

柴油消費料續下滑
上半年內地柴油需求下跌4%，氣油

需求升逾5%，周美雲認為，新能源汽

車將驅動內地成品油消費結構，柴油
消費將繼續下滑，汽油增幅減緩。他
預計，汽油消費在2035年左右會到頂
峰。

派息比率不少於30%
雖未派中期股息，周美雲強調，派
息比率是不少於30%，過去3年全年派
息均遠高於此，董事會會考慮每年盈
利情況、開支等決定派息水平，股息
率亦是考慮因素之一。

客運回軟 國泰料本月收益受壓

香港文匯報訊 味千中國（0538）公佈截
至6月底中期業績，期內股東應佔溢利達約
8,658.2萬元（人民幣，下同），較2018年
上半年少約28.6%。每股基本盈利為0.08
元；中期息每股0.02分，與去年同期相同，
此外派發特別股息每股0.023元。
味千中國指出將持續優化品牌戰略升級和

致力推動內部組織改革，在行業轉型的趨勢
中更好地抓住發展機遇，為股東帶來更大的
投資回報。

香港文匯報訊 國泰航空（0293）昨天公佈國泰航空與國泰港龍

航空於今7月份合併結算的客、貨運量。數據顯示，7月份的載客量

較去年同期有所增長，惟貨物及郵件運載量則下跌。集團預計，受到

7月份社會事件的影響，商務及旅遊的客運需求大幅減少，料8月及

往後的收益將顯著受壓。

■國泰航空指出，過去兩個月於香港發生的事件對7月份的客運業務並沒有嚴重影
響，但預計8月及往後的收益將顯著受壓。 資料圖片

油價波動 上石化半年少賺68%

■周美雲（右）指出，油價及人民幣匯率波動促
成原油成本上升。 記者周曉菁 攝

味千中國上半年少賺28.6%

香港文匯報訊 服裝製造商晶苑國際
（2232）公佈，上半年純利達6,006.8萬美
元，按年跌14.8%；基本每股盈利2.11美
仙，中期息維持派4港仙。該公司指出，隨
着美國與中國的貿易緊張局勢帶來的不明朗
因素加劇，客戶對來自非中國生產基地的生
產需求增加，已決定加快將產能從中國重新
分配至非中國生產基地的計劃（重新分配計
劃）步伐。
期內，晶苑國際錄得收益11.43億元，按

年跌4.73%。，休閒服繼續是公司最大的收
益貢獻分部，佔總收益的43%。晶苑國際指
出，繼續減少其非核心產品類別，因此，
2019年上半年來自毛衣分部的收益貢獻下
降至5%。
至於重新分配計劃進度，晶苑國際從中國

生產基地輸往美國市場的收益貢獻從2018年
全年的14% 減少至期內的9%。除了加快原
定計劃提高其於非中國生產基地（尤其是越
南）的產能以外，亦決定合理地精簡其中國
基地。截至6月底，公司位於中國境外的產
能之收益貢獻為73%，於中國境內為27%。
目前，越南繼續為其最大的生產基地。

未來收益增長續受壓
晶苑國際指出，由於位於中國的產能因重

新分配計劃而縮減，預期將導致今年餘下時
間的收益增長繼續受壓。同時，美國政府即
將對剩餘的中國出口產品徵收額外關稅，可
能進一步對收益及盈利能力構成負面影響。
將持續採取積極策略應對當前局勢，包括進
一步減少輸往美國市場的中國產品，並與客
戶密切商討所有可能及可行的方案。

晶苑國際半年少賺14%
加快產能分配


