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誠如筆者早前在本欄指出，
大暑（7月22日）之後的整體
狀況仍會波動，而且關係並不
和諧，投資者宜注意風險；這
點正好印正在近日越趨緊張的
中美關係之上。
據媒體報道，美國傳媒8月4

日（庚子年癸未月己卯日）引
述知情人士透露，美國和中國
已同意在8月15日（庚子年甲

申月庚寅日）舉行高級別會談，以評估北京是否遵守
了中美今年早些時候簽署的第一階段貿易協議。美國
於1776年7月4日在費城宣布獨立，其八字為丙申年甲
午月己丑日，己土生於午月，偏向身強，以官
（木）、財（水）及食傷（金）為用。是年庚子，理
應對美國來說是不錯的一年。不過，由於月柱天剋地
沖，所以令到今年運程甚為反覆。若中美雙方真的在8
月15日舉行會談，以流日計，應對美國會較為有利。
另一方面，TikTok即抖音國際版成為中國與美國的
磨心，參考抖音網站上載的營業執照，該公司的成立
日期為2016年3月11日（丙申年辛卯月壬辰日），壬
水日元，自坐辰土為七殺，月柱辛金為正印，卯木為
傷官，年柱丙火為偏財，申金為偏印。壬水生於卯
月，偏向身弱，加上地支卯申四絕，木絕於申，或會
為中國添麻煩。

美國八字的年柱為丙申，申金與抖音八字出現卯申四絕，但
同時也與抖音八字的年柱伏吟。從這個角度去看，不難理解抖
音為何會成為中美之間的磨心。據媒體報道，微軟有機會收購
TikTok，若交易成功，特朗普表示要從中分成。從八字角度去
看，抖音真的有機會為美國帶來一大筆錢，但同時也會有利於
抖音及中國的未來發展。希望抖音真的能夠成為紓緩中美關係
的神器吧。

港股立秋後或先回軟
至於立秋後的走勢，本欄上次已分析了立秋八字（庚子年甲
申月壬午日乙巳時），指出立秋後走勢不會馬上轉好，要待下
半月，又或者是秋分之後，股市走勢才會向好，甚至越來越
好。因此，策略上也要像7月般，要作兩手準備。在立秋之
後，恒指有機是先回軟，100天線（約24,260點）會是重要支
持參考。（筆者為證監會持牌人士，沒持有上述股份）
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中銀國際股票衍生產品董事 朱紅

金融壓力指數降溫 新興債好兆頭

投資攻略投資攻略

新興市場金融壓力指數近期終於由正

轉負，來到3月疫情爆發以來新低，代

表最壞情況已過。歐義銳榮新興市場債

券基金總代理第一金投信指出，近10年，當該指數落

至零以下，新興市場債未來一年平均上漲6.85%，建議

投資人把握布局機會。 ■第一金投信
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疫下策略性部署科技股
在全球新冠肺炎

確診數突破 1,900

萬大關的陰霾下，

近期科技股卻節節

上升，納指更歷史

性突破 11,000 點

水平。繼上兩期分

享下半年四大重點

部署─美股及黃

金的投資前景後，今期將會探討科技

股部分，尤其是於疫情下業務快速增

長的雲端板塊。

光大新鴻基產品開發及零售研究部

��7
�3

相較於近日終重回年初高位的
標普500指數，以科技股為

主的納斯達克指數，其表現遠優於
前者，自年初至今大升近24%。若
細看成份股表現，則能發現納指反
彈的主要動力來源於科技巨頭
FAAMG，即 facebook、蘋果、亞
馬 遜 、 微 軟 及 谷 歌 母 公 司
Alphabet。除蘋果外，其餘四者均
是軟件開發、互聯網社交、線上營
銷及雲端業務的龍頭企業。

FAAMG最新季績報喜
當中，facebook、亞馬遜及微軟最
新之第二季度業績，表現可謂讓市
場喜出望外。facebook較上季多賺
近一倍，每月活躍用戶增加至27
億。亞馬遜亦不遑多讓，旗下網上
商店銷售及Amazon Web Services

（AWS）雲計算業務分別大升48%
及29%，公司純利更創歷年新高。
而微軟則在旗下「智慧雲」部門業
務需求帶動下，總體季度營收按年
增長13%至逾380億美元。Alphabet
雖稍為遜色，但其季度純利仍高達
69億美元。連帶主力銷售硬件的蘋
果，亦受惠於iPhone用戶透過旗下
App Store購買應用的需求急升，按
年收入仍有逾一成增長。
光大新鴻基認為，科網企業季績

超乎市場預期，原因是在新冠肺炎
疫情期間，出行受限及居家工作
（Work from Home，WFH）的民
眾比例大增，令在線購物及線上娛
樂等業務需求出現大幅增長。此
外，疫情更進一步推動企業數字化
轉型、遠程辦公應用例如谷歌
Meetings、微軟Teams、以及基於

亞馬遜AWS的即時會議軟體Zoom
等加速普及，使主力發展前述業務
的企業成為大贏家。根據市場研究
機構Canalys於7月公布的報告，截
至今年第二季，全球雲端基礎設施
服務和支出達346億美元，較去年
同期增幅逾38%。當中投放最多的
是亞馬遜AWS，其次是微軟Azure
及Alphabet旗下的Google Cloud，
三者佔前述服務和支出比例達57%
（見表）。在全球疫情中短期難見
大幅度緩和的預期下，個人用戶線
上化及企業向雲端遷移過程將會持
續加快。故縱使科網股已長期處於
增長及估值雙重擴張之中，但未來
相關板塊需求增長值得期待。

宜候低吸納科技基金
惟須注意的是，納指自3月中旬

反彈至今，未曾出現過較大幅度
調整。而近期中美關係惡化速度
有加速之勢，短期內科技股或會
借勢出現獲利回吐。故投資者可
把握調整市再作分段吸納。基金
部署方面，投資者可透過優質科
技基金，部署上述板塊。例如貝
萊德世界科技基金及駿利亨德森
環球科技及創新基金。軟件開發
包括雲端、互動媒體及網上零售
業務佔兩者整體投資比例分別約
54%及58%，亞馬遜及facebook亦
於兩隻基金十大持股上榜上有
名。以年初至今計，兩者分別升
約48.6%及30.2%，各自獲得晨星
5星及4星評級。若以3年年度化
波幅比較，後者只有約26.2，低
於前者的約34.3，較適合相對保
守的投資者。

岑智勇
獨立股評人

股市玄學

最新全球雲基礎設施和服務支出分布
雲服務供應商

亞馬遜
Amazon Web
Services (AWS)

微軟Azure

谷歌雲
(Google Cloud)
阿里雲
其他
總支出(十億美元計)

資料來源：Canalys Cloud Channels Analysis，截至2020年7月

2019年第二季
佔總相關支出百分比

31%

18%

5%

4%
41%
26.3

2020年第一季
佔總相關支出百分比

32%

17%

6%

6%
38%
31

2020年第二季
佔總相關支出百分比

31%

20%

6%

5%
37%
34.6

中國海關總署公布統計數據
顯示，內地7月按美元計出口按
年升7.2%，勝於預期跌0.6%；
而7月按美元計進口按年則跌
1.4%，低於預期升0.9%。恒指
上周曾跌至一個低位，100天線
24,258點附近。如看好恒指，
可留意恒指牛證（51843），收
回價24,000點，2023年 1月到
期，實際槓桿40倍。
中芯（0981）剛公布的季度

業績升超過6倍，盈利達1.38億
美元，業績後公司股價曾跌超
過9%，低見29.35元。如看好
中芯，可留意中芯認購證
（18284），行使價38.85元，
2021年 3月到期，實際槓桿2
倍。同時高槓桿的選擇，可以
留意中芯牛證（53315），收回
價24.88元，2021年1月到期，
實際槓桿5倍。
外電指美國總統特朗普簽署

行政命令，禁止美企45天後與
TikTok母公司字節跳動，以及
騰訊（0700）旗下微信進行交
易。騰訊將於本周三（12日）
公布業績，市場預期騰訊受手
遊業績增長，中期純利增長
26%。騰訊股價受消息曾跌至
20天線496元附近，全周跌幅達
10%。如看好騰訊，騰訊認購證
（17850），行使價640.5元，
今年 12 月到期，實際槓桿 7
倍。或騰訊認購證（21224），
行使價659.38元，2021年 1月

到期，實際槓桿7倍。如看淡騰
訊 ， 可 留 意 騰 訊 熊 證
（54825），收回價570元，今
年12月到期，實際槓桿10倍。
或留意騰訊認沽證（16034），
行使價449.8元，今年12月到
期，實際槓桿6倍。

看好阿里可吼購證21238
阿里（9988）旗下螞蟻集團

A＋H股擬9月或10月開展招股
工作，集資約300億美元。報道
指螞蟻集團估值逾 2,000 億美
元。阿里股價暫回落至247元附
近，看好阿里，可留意阿里認購
證（21238），行使價 296.08
元，2021年1月到期，實際槓桿
6倍。同時也可留意阿里牛證
（69981），收回價236.08元，

今年 12月到期，實際槓桿 16
倍。如看淡阿里，可留意阿里熊
證（52474），收回價 260.28
元，今年12月到期，實際槓桿
16倍。另一電商股京東（9618）
股價跌至10天線245元附近，如
看好京東，可留意京東認購證
（17348），行使價281.08元，
今年12月到期，實際槓桿5倍。
美團（3690）股價繼續在高位

224元附近徘徊，如看好美團，
可留意美團認購證（17865），
行使價249.08元，2021年3月到
期，實際槓桿4倍。同時也可留
意美團牛證（57092），收回價
194.88元，今年12月到期，實
際槓桿7倍。如看淡美團，可留
意美團認沽證（17866），行使
價174.64元，今年12月到期，
實際槓桿5倍。同時也可留意美
團 熊 證 （55449） ， 收 回 價
230.28元，今年12月到期，實

際槓桿16倍。
疫後為了刺激疲弱的經濟，全

球各國採取量化寬鬆的財政政
策，與此同時美元匯率跌至今年
低位，進一步刺激國際金價升歷
史新高每盎司2,077美元。追蹤
金價的S金（2840）價格近日升
上1,500元。如看好S金，可留
意S金認購證（15626），行使
價 1,422.72 元，2021 年 3月到
期，實際槓桿5倍。另外，如看
好山東黃金（1787），可留意東
金認購證（20027），行使價
32.88元，2021年2月到期，實
際槓桿4倍。
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。

本周數據公布時間及預測(8月10日-14日)

日期
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12

註：#代表增長年率

國家

日本
英國
美國
日本
歐盟

英國

美國

香港時間

7:50AM
5:30PM
8:30PM
7:50AM
6:00PM

5:30PM

8:30PM

報告

六月份來往賬盈餘(日圓)
八月份失業率
七月份生產物價指數
七月份貨幣供應#
六月份歐元區工業生產#
六月份工業生產#
六月份貨物及勞務貿易盈餘(英鎊)
第二季國內生產總值#
七月份消費物價指數

預測

-
-

+0.3%
-
-
-
-
-

+0.4%

上次

1.177 兆
3.9%
-0.2%
+7.2%
-20.9%
-19.1%
42.96億
-1.6%
+0.6%

出擊金匯
英皇金融集團 黃楚淇

美元在踏入8月的第一周仍維持着弱勢格局，上周四再創兩年
新低，美國新冠病例數持續激增、美債收益率下跌、以及政府與
國會遲遲未能就新一輪財政刺激達成共識等因素，打壓着美元走
勢。美元下跌勢頭自7月末以來加速，因外界愈發認為美國經濟
復甦可能因該國控制疫情不力而受挫。投資人正等待美國國會就
新的政府援助方案達成協議。目前尚未見到達成協議的跡象，共
和黨和民主黨的立場仍然有數萬億美元的差距。

支持位先留意2009美元
與此同時，黃金價格上周則連日創出歷史新高，今年以來上
升超過500美元，漲幅超過35%，僅僅在過去兩周已累計上升
200美元；白銀價格上周同樣也錄得顯著升勢，而今年以來漲
幅已高達55%。金銀強勢除了受到美元下跌的提振以外，各國
央行降息以及公債收益率持續下滑，再加上新冠病毒危機遲未
降溫、中美關係緊張，均令到貴金屬受到追捧。而上周五晚公
布的數據顯示，美國7月非農就業崗位增加176.3萬個，稍為優
於預估的增加160萬個；失業率為10.2%，好於市場預期的
10.5%；美國 7月平均時薪較前月增長 0.2%，預測為下降
0.5%。數據公布後，美元走高，金價則顯著走低，一度挫至
2,015美元。
倫敦黃金走勢，金價在上周五創出紀錄新高至 2,072.5 美
元，但其後出現較顯著回吐，並令至RSI及隨機指數有掉頭回
落的跡象，而且相應於7月下旬頂部呈現初步技術背馳，預料
金價本周將有着回落傾向。較近支持先留意上升趨向線2,009
美元，需留意失守此區或引燃較猛烈的調整。下一級支持料
為9天平均線2,000以至1,980美元。倘若以黃金比率計算，
38.2%的調整幅度為1,920美元。阻力位回看2,040及 2,076美
元，下一級估計在2,100水平。

銀價阻力位見28.8美元
倫敦白銀方面，技術圖表同樣可見RSI及隨機指數自超買區
域回落，亦表示短期銀價有着調整傾向。支持位先會留意27.2
及26.6美元，關鍵為9天平均線25.7，近月來的升勢銀價亦在
此指標獲見支持。至於阻力位預估在28.8及30美元，下一級
看至31.7美元。

金
價
衝
高
回
落

短
期
料
續
調
整

主要衡量金融市場風險程度
的「金融壓力指數」，由

美國金融研究辦公室針對全球、
美國、成熟國家、新興國家4大
區域，分別編制各自指數。當指
數大於零軸，代表風險逐漸增
加；反之，則代表金融市場狀況

逐漸趨於穩定。
自3月全球新冠肺炎疫情爆發
以來，各區域金融壓力指數都明
顯飆高，不過，6月起即陸續回
落零軸以下。新興市場受到外部
環境連帶影響，反應相對落後，
直到7月底終於由正轉負，來

到-0.12，相較於3月下旬的1.2
高點，情況已明顯改善。
若統計2000年以來，新興市場

金融壓力指數與債券的關係，發
現當前者落至零軸以下，新興債
後一年的平均回報率為6.85%，
而且正報回報率達85%，顯示新
興債布局時點浮現。

資金連續四周流入新興債
第一金投信指出，新興市場金

融情勢改善，主要得力於三大因
素：一是美國聯準會為首的各國
央行，採取積極寬鬆措施，於市
場釋放流動性；二是油國組織達
成減產協議，帶動油價止跌回

穩；三是新興國家經濟衰退幅度
較成熟國家來得低，且預期明後
年擴張力道強勁。
觀察近期債市資金流向，新興

債已連續四周吸引資金流入，反
映投資者恐慌情緒散去，資金重
回新興債等風險性資產懷抱。
第一金投信指出，目前新興債

殖利率落在3.95%左右，相較於
全球投資級債、公債各只有
1.5%、0.4%左右，吸引力相當
大。其次，新興債利差水平約
362個基本點，仍高疫情前的
295個基本點，隨着風險偏好的
提高，利差有望進一步收斂，投
資人應把握布局機會。


