
金匯錦囊
日圓：美元兌日圓將反覆回落至107.00水平。
金價：現貨金價將反覆重上1,500美元水平。

美元指數轉弱 日圓跌幅放緩
動向金匯

馮強

美元兌日圓本周初在108.05附近獲得較
大支持，周四曾向上逼近108.95水平11周
高位。歐盟峰會召開之前，歐盟與英國本周
四宣佈達成新的脫歐協議，消息帶動英鎊急
升至1.2990美元附近5個月高位，連帶歐元
亦一度走高至1.1140美元附近約8周高位，
導致美元指數迅速下跌至97.48水平近兩個
月低點。雖然脫歐協議取得成果，市場避險
氣氛顯著降溫，不過日本10年期長債息率
曾攀升至負0.148%水平兩周多高點，美元
兌日圓周四反而持續受制位於108.90 至
108.95水平之間的阻力位，抑制日圓跌幅。

日央行或推刺激經濟措施
另一方面，日本央行本月31日政策會議

可能推出刺激經濟措施，不過該因素已大致
被市場消化，而美國本周三公佈9月份零售
銷售按月下跌0.3%，較8月份的0.6%升幅
明顯轉弱，同時美國9月份ISM製造業指數
連月萎縮，不利美國下半年經濟表現，增加

美國聯儲局本月30日的減息機會，引致美
元兌日圓近日的升幅趨於放緩。此外，投資
者關注英國下議院本周六能否通過英國首相
約翰遜的脫歐協議之際，美元指數過去3周
持續反覆下行，市場氣氛現階段不利美元。
預料美元兌日圓將反覆回落至107.00 水
平。
周三紐約12月期金收報1,494美元，較

上日升10.50美元。現貨金價周三在1,477
美元水平獲得較大支持後急速反彈，周四
曾走高至1,493美元附近。英國與歐盟達成
新脫歐協議，市場避險氣氛降溫，金價一
度回落，但美元指數連日轉弱，有助減輕
金價的回吐壓力，加上部分投資者仍傾向
逢低吸納，現貨金價周四在1,483美元附近
尋得支持後便迅速掉頭反彈至1,490美元之
上。預料現貨金價將反覆重上1,500美元水
平。
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年中以來，日本在主要股票市場
中表現最佳。MSCI日本指數在

9月大幅飆升後領先於美國及全球市
場（日本除外）。主要推動因素是什
麼？中美貿易緊張局勢紓緩，帶動投
資者轉投被看淡的資產，例如價值股
（包括估值低迷的日本股票），但我
們認為這個輪換情況不會持久。短期
而言，由於經濟數據疲弱反映貿易戰
的影響，貝萊德認為市場波動可能會
加劇。然而，假如全球經濟在2020年
重新加速增長，則近期日本股票反彈
預示市場的潛在反應。鑑於日本股市
價格偏低，升勢可能會放大。藍籌日
經225指數的市盈率已跌至12倍的歷
史低位。

經濟受累貿易摩擦
正如貝萊德在近期刊發的最新全

球投資展望所指出，貿易爭端及地
緣政治摩擦已成為影響全球經濟及
市場的主要因素。貿易局勢對日本
股市的影響舉足輕重：雖然出口對
日本國內生產總值的貢獻較低，只
有15%，但日經225指數企業的收益
有一半源自出口。中國是日本出口
貨品的最大市場，自2018年11月以
來，來自中國的機械及電子零件訂

單暴跌。貝萊德認為在美國加徵關
稅的影響下，中國經濟增長會放
緩。為穩定經濟增長，中國有可能
加大寬鬆政策力度，但貝萊德認為
相關措施不大可能發揮進一步提振
增長的作用。日本對全球貿易的依
賴，導致其易受保護主義浪潮拖累
經濟進一步下滑的影響。
日本國內形勢亦面臨許多挑戰。

近期提高銷售稅，可能會拖累消費
支出及經濟增長。日本央行的政策
空間所剩無幾，因超寬鬆貨幣政策
推行多年，日本央行持有的資產已
超過日本國內生產總值的總量，令
日本央行成為主要成熟市場中持有
資產最多的央行。因此，我們認為
日本央行在10月底的議息會議上極
有可能略為減息。可能出現的變數
是日本央行行長黑田東彥曾提及的
加強貨幣及財政政策的協調運作。

維持減持日股觀點
目前貝萊德維持減持日本股票的

觀點。貝萊德預期未來數月全球經
濟增長數據仍然疲弱，因寬鬆貨幣
環境的利好作用在未來6至12個月
才能緩慢傳導至經濟體系中，令整
體經濟受惠。

投資攻略投資攻略

中美貿易緊張局勢暫時降溫，帶動日本股票

在9月錄得凌厲升幅，表現領先於環球股票。

我們維持減持日本股票的觀點，因其仍然較易

受中國經濟增長放緩影響，且並無跡象顯示貿易保護主義浪潮

可徹底平息。然而，若貿易緊張局勢大幅降溫及經濟重新加速

增長，有望帶動日本股票延續9月的升勢繼續上揚。

■貝萊德
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SUPPLEMENTARY ANNOUNCEMENT ON EQUITY TRANSFER OF THE TIANJIN AIRLINES
HAINAN AIRLINES HOLDING COMPANY LIMITED

The board of directors of the Hainan Airlines Holding Company Limited and its entire directors guarantee 
that there is no significant omission, fictitious description or serious misleading of information in this 
announcement and they will take both individual and joint responsibilities for the truthfulness, accuracy and 
completeness of the content.
The 51st session of the eighth board of directors and 24th session of the eighth board of supervisors of the 
Hainan Airlines Holding Company Limited (hereinafter referred to as the Company) were convened on Oct. 
16 of 2019. During the meeting, the Report on Equity Transfer of the Tianjin Airlines was deliberated and 
approved. The Company plans to transfer 48% stock right of the Tianjin Airlines Company Limited (hereinafter 
referred to as the Tianjin Airlines) to the Haihang Aviation Group Company Limited (hereinafter referred to as 
the Aviation Group) at the price of RMB 1.70 yuan per share. The total transaction amount would account for 
RMB 6,685,161,600 yuan. Upon the completion of the equity transfer, the Tianjin Airlines would no longer 
be a controlled subsidiary of the Company. In order to avoid and solve the possible or potential horizontal 
competition. For details, please refer to the ANNOUNCEMENT ON EQUITY TRANSFER OF THE 
TIANJIN AIRLINES published on China Securities, Shanghai Securities News, Security Times, Securities 
Daily, Hongkong’s Wen Wei Po and the website of the SSE on Oct. 17 of 2019. 
This transaction constitutes a connected transaction and shall be approved by the general meeting of 
shareholders of the Company and the contracting party implemented its internal examination and approving 
procedures, and as well as the approval of related administrative supervision authorities.
Following is the supplementary to exact delivery and payment terms of above stated transaction: 
1.Delivery of the Stock Right 
The Company would sign the Equity transfer Agreement with the Aviation Group while the transaction was 
approved by the shareholders’ general meeting and above relevant pre-condition and approval conditions were 
met. The Company undertakes to relieve or eliminate any mortgage, pledge, guarantee, any restrictions such 
as litigation or arbitration, and any circumstances restricting the Transferring party to realize the equity right 
of the trading subject and secure  complete and effective disposal and ownership right of the stock right of the 
subject. After the completion of the signature of the agreement, the Aviation Group would inherit the original 
rights and obligations of the Company in the Tianjin Airlines. 
2.Payment 
The Aviation Group would pay the full trading price at full amount after the Equity Transfer Agreement 
took into effect. 

                                        Board of Directors
                              Hainan Airlines Holding Company Limited

                                               Oct. 18, 2019
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9月全國核心消費者物價指數(CPI)年率，前值0.5%
9月全國整體消費者物價指數(CPI)，前值0.3%
9月未經季節調整消費者物價指數(CPI)月率，前值0.2%
9月未經季節調整消費者物價指數(CPI)，前值101.8
前周投資海外債券，前值賣超4,283億
前周外資投資日本股票，前值買超10,725億
9月年初至今城鎮投資年率，預測5.4%，前值5.5%
9月工業生產年率，預測5.0%，前值4.4%
9月零售銷售年率，預測7.8%，前值7.5%
第三季國內生產總值(GDP)年率，預測6.1%，前值6.2%
第三季經季節調整國內生產總值(GDP)季率，預測1.5%，前值1.6%
第三季年初至今國內生產總值(GDP)年率，前值6.3%
9月年初至今工業生產，前值5.6%
9月年初至今零售銷售年率，前值8.21%
9月批發物價指數月率，前值-0.8%
9月批發物價指數年率，前值-1.1%
8月經季節調整流動賬平衡(歐元)，前值205.5億盈餘
8月未經季節調整流動賬平衡(歐元)，前值298.4億盈餘
9月領先指標，預測+0.1%，前值-0.3%

就業數據弱削降息預期 澳元衝高
出擊金匯

英皇金融集團 黃楚淇

美元兌主要貨幣周四一度跌見至兩個月
低位，受到美國疲弱經濟數據所拖累。美國
9月零售銷售錄得七個月來首降，美國聯邦
儲備理事會(FED)報告則用謹慎措辭描述經
濟形勢，使美國聯邦儲備理事會(FED)仍有
可能在本月稍晚再次降息。投資人亦靜待美
中貿易層面的進一步消息。
美國財長姆努欽周三表示，美國與中國

貿易談判代表正努力敲定第一階段貿易協議
的文本，以備兩國領導人下個月進行簽署。
由於短期內還未能見到高層級會談，投資人
思考這場貿易爭端還要延續多久。市場對於
中美貿易局勢仍處於觀望的模式，看看最終
能否在亞太經合組織(APEC)
會議上簽署協議。
澳元兌美元在第三季呈顯著

下跌，當中以7月中旬至8月
的跌幅尤為顯著，這段期間累
積跌幅近四百點。澳洲央行在
10月1日降息25個基點，為
年內第3次降息，由於澳洲央
行措辭整體偏鴿，市場仍預期
澳洲央行未來進一步降息，澳
元隨後於 10 月 2 日跌見至
0.6670的逾十年低位；不過，
跟之前在8月及9月的情況一
樣，匯價在相若水平亦見回
升，至周四升見0.6830上方，
累積反彈160點。澳洲周四公
佈的就業數據表現穩健，促使
投資者降低對下月降息的預
期，利率期貨市場顯示11月
降息概率從本周初的34%降至
20%左右，但12月降息概率

升至60%。數據顯示，9月就業人口增加
1.47萬，符合預估，全職就業人口增加2.62
萬。失業率從一年高位5.3%略降至5.2%，
為2月低見4.9%以來首次下跌。

澳元有築底回升傾向
技術圖表所見，澳元兌美元已有着築底
回升的傾向，RSI及隨機指數已見重新回
升，料澳元仍有望維持上揚，阻力位參考
100 天平均線 0.6865，關鍵為 9 月高位
0.6895，若後市匯價可達至此區，將形成一
組雙底形態，倘若可進一步作出突破，在技
術可望誘發更猛烈的新一段升勢，估計其後
目標將至250天平均線0.7015。支持位預估
為0.6720，關鍵仍會留意近兩個月的支撐水
平0.6670/80區間。


