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報告
二月份芝加哥採購經理指數

一月份建築開支
二月份歐元區協調化消費物價指數#

一月份歐元區失業率
一月份歐元區生產物價指數#
二月份供應管理學會製造業指數

第四季國內生產總值#
一月份歐元區零售額#
一月份零售銷售#

一月份貨物及勞務貿易赤字 (澳元)
截至前周六的首次申領失業救濟人數
第四季非農業生產力 (修訂)

一月份工廠訂單
二月份供應管理學會服務業指數

一月份零售額
二月失業率

二月份非農業就業人數
一月份貨物及勞務貿易赤字 (美元)

上次
42.9
-0.2%
+1.4%
7.4%
-0.7%
50.9
+1.7%
+1.3%
+0.8%
47.99億
21.9萬
+1.4%
+1.8%
55.5
+0.3%
3.6%

+22.5萬
489億

疫情兩極化 新興市場可加碼
投資攻略投資攻略

由於擔心新冠肺炎（COVID-19）疫情在中國內地以外擴散，避險資產

繼續走高。我們認為，發達市場與新興市場股票表現的差異，意味着中國

控制疫情相對成功以及發達市場的不確定性日益上升。我們預期這種差異

將繼續維持。 ■瑞銀財富管理全球首席投資總監 Mark Haefele

失守技術支撐 金銀崩跌
出擊金匯

英皇金融集團 黃楚淇

B5 新聞財
經

■責任編輯：黃 驍
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投資理財

恒生銀行投資顧問服務主管 梁君馡

降息抗疫
亞洲股匯有機

近日新冠肺炎疫情在中國內
地以外的亞太地區似乎有加劇
的趨勢，為了應對不確定因
素，不少亞洲國家或地區的中
央銀行均爭相減息。本月初泰

國及菲律賓央行不約而同地減息0.25厘。目前大部
分亞洲國家或地區的政策利率仍是正數，較成熟市
場的央行擁有更大減息空間。況且國際油價近期受
壓，令通脹上行壓力有所減弱，亦為寬鬆貨幣政策
提供了更大空間。

內需驅動 印尼具減息空間
過去數周美元受避險資金追捧，惟美匯指數於

100關口前見頂回落，長線而言，聯儲局若今年加
碼減息，筆者相信美元仍然存在貶值的壓力。短期
來看，若疫情能度過高峰，料亞洲貨幣將有望反
彈。從基本面來看，主要增長由國內需求驅動，且
實質利率較高、有較大的減息空間的國家，如印尼
及菲律賓等，相信經濟受疫情影響之程度或將較
低，而相對依賴旅遊業的日本及泰國受到疫情的打
擊則料較大。韓國及台灣等出口導向型經濟體預期
將於3月環球製造業逐步恢復正常生產下復甦。

受惠經濟政策 滬指料發力
內地方面，中央政府亦推出了不少刺激經濟政

策，包括下調貸款市場報價利率(LPR)、內地收費
道路免費通行、降低非民用天然氣價格、免徵企業
社保費用等。人民銀行則推出一連串寬鬆措施，包
括逆回購、下調中期借貸便利(MLF)利率和貸款市
場報價利率(LPR)，且未來仍有機會降準或減息。
中央積極推出維穩經濟措施及人行持續寬鬆下，以
金融股、消費股、工業股為主的上證指數相信有追
落後空間。

恒指現水平料已近下限
港股方面，內銀股同樣受惠人行的貨幣寬鬆措

施，銀行資金成本下降有助紓緩淨息差壓力，而香
港地產股則受惠政策支持及供應繼續短缺。我們預
期今年恒指或繼續於25,000至 30,000點之間上
落，現水平接近區間下限。事實上，過去兩年當恒
指RSI跌至30以下，大部分時間均出現技術性反
彈，筆者料港股短期內潛在再下跌空間有限。
（以上資料只供參考，並不構成任何投資建議）
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不確定性瀰漫之際，我們認為
以下策略有助於改善投資組

合的風險回報：1、相對於歐元區
股票加碼新興市場股票。我們繼
續看好新興市場股票，並認為近
期MSCI亞洲（日本除外）的下跌
帶來了具吸引力的長期入場時
機。這是基於我們的以下觀點，
即中國將在未來幾周成功遏制疫
情，供應鏈中斷得以解決，消費
者信心得以恢復，新冠肺炎疫情
對經濟和市場的影響僅限於今年
第一季。

亞企次季業績看好利股價
倘若果真如此，我們預計今年

亞洲（日本除外）的企業獲利增
長將接近12%。此外，我們認為
亞洲（日本除外）估值合理，股
價淨值比（市賬率）在1.6倍，較
全球同類股市低將近 35%。同
時，近期新興市場股票相對於發
達市場股票的遠期本益比（市盈

率）折價擴大至28%，高於5年
和10年平均水平。
另一方面，我們依然不看好歐

元區股票，12個月遠期P/E在
14.8倍，位於15年區間上限，且
我們預計2020年企業盈餘將下滑
1%。目前，新冠肺炎疫情和防控
措施給經濟帶來的影響加大，成
為另一個潛在的下行風險。

電商股料受惠「居家避疫」
2、尋求「居家避疫」類股票和

派息股，避開旅行相關類股。我
們在亞洲的投資框架也適用於歐
洲：1）投資者應避開最易受到衝
擊的行業，比如航空公司和酒
店；2）投資「居家避疫」類股
票，比如電子商務、遊戲和食品
配送，隔離措施將推動這些行業
的需求增加；3）尋求可持續的派
息股，這可被視為相對安全的資
產，尤其是在債券收益率急劇下
降之際。

3、受益於波動性加劇。近期新
冠肺炎疫情令波動率飆升，VIX
美國波動率指數和V2X歐洲波動
率指數均位於2018年以來最高。
波動率上升提高了賣出看跌期

權策略的收益率，投資者既可利
用波動性升高獲益，又能以更具
防禦性的方式建倉股票。希望緩
解下行風險的投資者也可考慮結
構性方案，既能提高收益，也能
為資本提供一定程度的保護。

美國疾控中心對8,400名中國內地返美人士進行監
察，市場對新冠肺炎疫情憂慮觸發美股下跌。亞太區
股市跟隨美股向下，上周五恒指裂口低開529點至
26,249點後，跌幅擴闊，曾跌超過770點。如看好恒
指，可留意恒指牛證(58236)，收回價25,600點，
2021年11月到期，實際槓桿44倍。如看淡恒指，可
留意恒指熊證(52885)，收回價27,409點，今年7月到
期，實際槓桿15倍。

阿里受制疫情 看好關注21538
美國獨立投資研究機構Hedgeye將阿里（9988）列
入最佳沽空名單，指阿里巴巴有兩成下跌空間。分析
指新冠肺炎疫情增加阿里巴巴的風險，而即使新冠肺
炎的疫情受控，阿里巴巴亦將比同行面臨更多困難。
如看好阿里，可留意阿里牛證(65324)，收回價198.88
元，2020年9月到期，實際槓桿24倍。另外，如看
好阿里，可留意阿里認購證(21538)，行使價214.48
元，今年7月到期，實際槓桿7倍。如看淡阿里，可
留意阿里熊證(58730)，收回價220.28元，今年8月到
期，實際槓桿12倍。如看淡阿里，可留意阿里認沽
證(21801)，行使價178.78元，今年7月到期，實際槓
桿7倍。
騰訊（0700）股價失守390元，曾低見384.6元。
騰訊將3月18日公佈業績，如看好騰訊，可留意騰訊
認購證(18626)，行使價430.5元，今年7月到期，實

際槓桿 9 倍。同時，也可以留意騰訊牛證
（60080），收回價380元，實際槓桿42倍。如看淡
騰訊，可留意騰訊認沽證(20055)，行使價 375.55
元，今年6月到期，實際槓桿8倍。如看淡騰訊，可
留意騰訊熊證(52083)，收回價418.68元，今年12月
到期，實際槓桿12倍。

美團低位現 留意購證12758
新經濟股回吐，美團（3690）上周五曾失守100
元，低見98.4元。如看好美團，可留意美團認購證
(12758)，行使價110.93元，今年6月到期，實際槓桿
7倍。如看淡美團，可留意美團認沽證(21543)，行使
價94.23元，今年6月到期，實際槓桿6倍。也可留意
美團熊證（52092），收回價106.8元，今年12月到
期，實際槓桿9倍。
上周四（27日）蘋果股價急跌6.54%，本港多隻手

機設備股亦跟隨回吐。瑞聲（2018）跌7%至50元附
近，如看好瑞聲，可留意瑞聲認購證(18367)，行使價
61.88元，2020年9月到期，實際槓桿4倍。另外，
如看好瑞聲，可留意瑞聲牛證(68312)，收回價44.8
元，2020年7月到期，實際槓桿4倍。舜宇（2382）
上周五（28日）跌5.4%，如看好舜宇，可留意舜宇
認購證(22628)，行使價136.18元，2020年7月到期，
實際槓桿5倍。
重要聲明
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。

憧憬業績 騰訊購證18626可吼
動向論證

朱紅 中銀國際股票衍生產品董事

陳永傑指出，2月份一手市場錄得
逾350宗成交，受到農曆新年假

期及疫情影響，一手交投量偏低，3月
份發展商或積極推盤，整體樓市將會
回暖。中原周六日十大藍籌屋苑錄得
22宗成交，較對上一個周六日減少1
宗，連續兩周高企20宗以上水平。最
多成交為嘉湖山莊，共7宗。

業主減價吸客帶動交投
疫情持續亦帶動二手樓價下調，促
使二手市場交投暢旺。美聯住宅部行

政總裁布少明透露，不少業主叫價態
度回軟，願提高議幅促成交易，刺激
買家趁機入市，帶動十大指標屋苑獲
23宗買賣成交，連續兩周六維持20宗
以上的活躍水平。部分業主接受現實
減價吸客，睇樓活動亦轉趨活躍，不
少有置業剛需的用家把握時機尋寶，
利好二手交投，預料減價成交續現。

嘉湖3房626萬沽 呎價9952元
美聯區域經理黎燦強表示，嘉湖山

莊美湖居一宗成交，單位實用面積約

629平方呎，建築面積約825平方呎，3
房套間隔，原業主早前叫價約638萬元
放售，雙方議價後讓出12萬元，終以
626萬元成交，折合實用呎價約9,952
元。據了解，原業主於2012年2月斥
資約238萬元購入上址，是次轉手賬面
獲利388萬元，期間物業升值約 1.6
倍。

「定按」計劃料助釋購買力
利嘉閣總裁廖偉強亦表示，二手市

場減價個案不時出現，吸引部分資金

趁機「撈底」，帶動交投氣氛向好，
更有買家擔心「筍盤」一閃即逝，加
快步伐入市。加上美國今年減息機會
驟增，預期購買力可持續釋放，料未
來一兩周二手交投保持活躍。其周六
日十大累錄19宗二手買賣個案，屬近
18周次高。雖然財政預算案未有加減
樓市「辣招」，港置行政總裁李志成
認為，推出的定息按揭試驗計劃及多
項「派糖」措施冀紓解民困，令社會
氣氛好轉，有助刺激積聚已久的購買
力逐步釋放。

疫市「撈底」 十大屋苑成交23宗
財政預算案未推樓市「減辣」措施，仍

難擋二手樓市交投活躍的氛圍。據四大代

理數據顯示，十大二手指標藍籌屋苑於剛

過去的周六日（2月29日及3日1日）分

別錄得18至23宗成交個案，連續半月維

持較佳表現。中原亞太區副主席兼住宅部

總裁陳永傑認為，只要新冠肺炎疫情未有

惡化，置業氣氛能夠持續改善，3月份整

體樓市將會回暖。
■香港文匯報記者記者 周曉菁 ■嘉湖山莊周六日二手成交活躍。

資料圖片

香港文匯報訊 （記者 李昌鴻 深圳
報道） 受新冠肺炎疫情影響，恒大2
月中旬推出內地樓盤網上銷售75折優
惠，半個月以來受到大量購房者和個人
中介的搶購，許多樓盤尤其是一線城市
的部分房源瞬間售罄。恒大集團副總裁
劉雪飛介紹道，今年2月恒大共實現網
上認購總套數99,141套，優惠後房屋總
價值1,026.7億元（人民幣，下同）。
嚐到甜頭後恒大昨日起再度推出內地購
房大優惠，客戶訂金已從以前5,000元
降至2,000元，降幅達六成，冀通過線
上銷售和全民參與營銷而更好地推動去

化率的提升。

本月起大降認購門檻
劉雪飛表示，從今年3月起，恒大將

大幅降低認購門檻：只要交2,000元就
能網上認購一套房，鎖定房屋後享受多
重的權益如最低價、無理由退房等權
益，不過優惠折扣幅度則略為下降，從
以前的75折改為78折。她表示，「如
果客戶選擇自己購買，2,000元定金轉
為房款，房價再優惠2萬元，如果推薦
朋友購買獎勵15,000元，並退還2,000
元訂金。如果是第三方購買，退還網上

定金2,000元，另外補償
1,000元。到5月10日前，
如果網上認購的房屋未能
成功賣出的，同樣是退還
定金2,000元。」此外，額
外給出成交2萬元每套的
獎勵，即恒房通會員積極
推薦成交，將獲得合計
35,000元的獎勵，以及房
屋成交總價1%的佣金。
據克而瑞研究數據顯示，今年1至2

月，恒大實現全口徑銷售額875.5億元
居行業之首，萬科為835.0億元，碧桂

園765.1億元。今年2月，百強房企全
口徑銷售額 3,243.3 億元，環比降低
43.8%，同比降低37.9%。房企在今年2
月的銷售業績創下近幾年來單月銷售最
低紀錄。

恒大上月網上售房近十萬伙

■恒大慧谷吸引大量購房者網上下單。 李昌鴻攝

倫敦黃金上周五最多下跌4%，
創下近七年來的最大單日跌幅，
因新冠肺炎病毒促使驚慌失措的
投資者全線拋售資產。其他貴金
屬也受到衝擊，鈀金重挫9%，鉑
金下跌多達 6.1%，銀價下跌
6.6%。金價一度跌見至1,580.17
美元，創下2013年以來最大單日
百分比跌幅。金價上周大幅波
動，周一曾觸及1,688.66美元的
七年高位。
倫敦黃金走勢，圖表所見，近

期金價走勢越見反覆，在上周五

更見跌勢加劇，失守千六美元關
口之後，並且引燃一波延伸跌
勢，低見至1,580水平。原先在
周五之前，整體波幅向上受制
1,448，下方見支持於1,335，但
周五向下失守，加上相對強弱指
標及隨機指數已呈走低，需慎防
短線有進一步回吐壓力。預計下
方支撐看至1,576及50天平均線
1,566美元，下一級參考2月低位
1,546.90 美元。阻力位則回看
1,600美元關口，較大阻力料為
1,620美元。

短線或續回吐
倫敦白銀方面，圖表可見

MACD指標剛跌破訊號線，價位
亦在周五明確跌破近兩個月的波
動區間底部以及200天平均線，
預示短線銀價仍會持續弱勢。
上望阻力回看200天平均線17美
元，下一級阻力參考1月29日低
位17.35以至17.60美元。另外，
亦要留意由去年8月至今銀價的
整體走勢已形成一組雙頂型態，
頸線位置在去年12月低位16.50
美元，若本周銀價明確跌破此
區，料將更為加劇銀價的下跌勢
頭，若以自去年5月起始的累計
漲幅計算，61.8%的調整幅度為
16.35美元，其後會參考100周平
均線16以及15.55美元。

■「居家避疫」或帶動電商股
業績，圖為京東配送點。資料圖片


