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市場波譎雲詭 金價長線看高
有讀者留意到作為「黃

金大淡友」的股神巴菲

特，竟然大手買入金礦

股，因此希望本專欄探討

黃金的投資前景。根據股

神旗下的投資旗艦巴郡早

前向美國證監會（SEC）

遞交的文件披露，其投資

組合於今年次季買入巴里克黃金（Barrick

Gold）市值約5.6億美元，令市場憧憬金價

將進一步向好。
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報告
七月份入口物價指數#
八月份消費物價指數#

八月份歐元區協調化消費物價指數 #
七月份歐元區失業率

七月份失業率
八月份供應管理學會製造業指數

七月份建築開支
第二季國內生產總值#

七月份歐元區生產物價指數#
七月份零售銷售#
第二季批發銷售#
七月份工廠訂單

七月份貨物及勞務貿易赤字 (澳元)
七月份歐元區零售額#

截至前周六的首次申領失業救濟人數
第二季非農業生產力# (修訂)

七月份貨物及勞務貿易赤字 (美元)
八月份供應管理學會服務業指數

七月份零售額
八月份失業率

八月份非農業就業人數

預測
-
-
-
-
-

55.0
+ 1.2%

-
-
-
-

+ 6.0%
-
-

97.5 萬
+ 7.5%
588 億
57.0
-

9.9%
+120.0 萬

上次
- 5.1%
- 0.1%
+ 0.4%
7.8%
4.5%
54.2

- 0.7%
+ 1.4%
- 3.7%
+ 5.9%
+ 4.4%
+ 6.2%
82.02 億
+ 1.3%
100.6 萬
+ 7.3%
507 萬
58.1

+ 2.7%
10.2%

+ 176.3 萬

疫情震股市 逾三分一港投資者撈貨
投資攻略投資攻略

面對史上其中一次最嚴重的經濟衝擊，大部分投資者均

作出調整投資組合的舉動不足為奇。然而，讓人感到意外

的是有超過三分之一 (32%) 的香港投資者藉着今次機會加

大了風險較高的持倉。 ■施羅德

在新冠肺炎疫情下，有人因放無薪假賦閒在
家，有人則在家工作，或許令市場多了一班投資
新手。有不法之徒或看準機會，布下投資騙局，
投資者必須加以警惕。

投資騙案急增4成
身處資訊爆炸的年代，無論是報紙、電視、收

音機，以至網上討論區和社交網站，有關財經和
股市的資訊唾手可得。知多些當然是好，但就要
小心提防一些假新聞及消息，以及一些來自所謂
「投資專家」的意見，這些都是投資騙局的常見
手法，不可輕信。根據警方數字顯示，今年上半
年涉及投資的整體騙案為143宗，較去年同期上
升4成。

騙局花款名目繁多
投資騙局五花八門，例如投資倫敦金、比特幣

或其他加密貨幣的騙案，你亦可能聽過層壓式騙
案和龐氏騙局等。投資騙局很多時都是舊酒新
瓶，換了一個臉孔去騙人上當，然而主要伎倆都
是利用人的貪念，聲稱可以保證在短期內賺取高
回報，投資風險又低，誘使受害者入局。

盲目誤信易墮陷阱
投資者要時刻提防回報高得不切實際的投資計

劃，切勿盲目誤信親友推介的投資機會，因為他
們可能也不察覺自己已墮入了投資陷阱。投資者
亦不要純粹根據互聯網上的「資訊」來進行投
資，因為騙徒會利用互聯網，例如網上通訊、留
言板上的留言來傳播消息以利便其運作，有關
「資訊」可能其實由騙徒本人散布，故要小心過
濾及加以分析。

決定前須保持冷靜
騙徒會逼你倉卒作出決定，讓你墮入騙局。你

在作出任何投資決定前，必須保持冷靜，周詳考
慮，認清風險。如果要購買複雜的投資產品前，
應向專業人士查詢，尋求專業意見。

是次我們將會分開3部分，首先簡單回顧近期
金價表現，讓大家了解現時主導其走勢的

關聯因素。另外，我們亦會闡述未來的黃金投資
前景，以及分享不同的黃金投資工具。
金價早前一度升至每盎司約2,070美元的歷史

新高，但隨後出現顯著沽壓，曾跌破1,900 美
元，令部分投資者擔心金價升勢已完。我們認
為，金價短期內急挫主要源於以下4個原因：
1.美元反彈。美匯指數早前低見92.52水平後

呈超賣反彈，並一度重上93.7水平。美匯反彈，
不利金價走勢；2. 美債孳息率回升。美國10年
期債息由8月4日的0.5%水平，抽升至早前約
0.65%水平，債息回升，令資金轉而流向債市；
3. 俄羅斯稱成功研發疫苗。俄羅斯總統普京表
示，該國成功研發疫苗並註冊，並聲稱其女兒已
接種疫苗且順利產生大量抗體，消息令投資者短
期風險胃納上升，削弱黃金的避險需求；4.技術
走勢呈超買。金價於不足1個月內由1,800美元升
至2,070美元水平，14天RSI 曾急升至近90水
平，反映市場超買情況。
然而，三大因素支持我們對金價的長線看法不

變。第一，全球新冠肺炎疫情仍未受控，今年環
球經濟出現嚴重衰退。即使俄羅斯宣稱已成功研
發疫苗，惟德國及美國等西方國家開始對疫苗的
安全性提出質疑。一旦市場廣泛對疫苗的安全性
存疑，將打擊市場情緒。第二，美國量化寬鬆的
政策不變下，料美元只屬短期反彈。美元長線偏
弱及利率低企的情況未變，仍利好金價。最後，
中國與歐美多國的關係持續惡化，政治不確定性
支持黃金的避險需求。

候低買入適度配置
技術上，金價見頂急跌，以黃金比率量度，黃

金自3月底起此輪升浪回調38.2%，金價有機會
回調至1,830至1,850美元水平的首個支持位。若
調整50%計，則以1,750至1,760美元水平為支
持。我們預期，金價年內可上望至2,100至2,175
美元水平，建議於目前的調整，趁低吸納黃金相
關投資。有一點需要留意，由於金價的波幅甚
高，就算各位老友記看好其前景，亦只能候低分
段買入，作適度配置。亦源於這個原因，主要針
對退休理財的本專欄，過去較少分析黃金的投資

前景。

投資市場選擇多元
關於黃金的相關投資，市場其實甚多選擇，例

如是：1. 實金 2. 紙黄金 3. 黃金ETF 4. 金礦
股 5. 黃金或貴金屬基金。簡單而言，黃金
ETF，例如SPDR金ETF (2840) 或FL二南方黃
金ETF（7299），買賣方便，表現貼近金價，固
然是可取之選。而金礦股，例如山東黃金
（1787）和紫金礦業（2899）亦往往是港股投資
者的偏好。至於黃金或貴金屬基金，例如貝萊德
世界黃金基金及晉達環球黃金基金，則讓投資者
可以分散投資於環球金礦股，同為吸引之選。
不同種類的黃金投資各有特點，由於篇幅所

限，今次未能逐一講解及比較，未來將會根據市
況作出介紹。當然，若大家對某些黃金投資特別
感興趣，歡迎電郵筆者，我們會盡快於本欄論
述。
一如以往，如果讀者們有任何關於退休理財的

問題，請聯絡文匯報編輯或電郵光大新鴻基
kenny.wen@ebshk.com。

施羅德最新發表的環球投資者研究發
現，大部分投資者認為2月份股價下

跌是進一步投資的機會。該項具指標性的
年度調查於2020年4月30日至2020年6月
15日期間進行，並就投資者在市場出現極
端波動後的行為進行探索。調查對象涵蓋
環球32個地區超過23,000名投資者，當中
包括500名香港投資者。

調整至較高風險持倉
為了遏止新冠疫情散播，全球大部分主

要經濟體紛紛實施封鎖措施，因而引發市
場大幅波動。在2月中旬至3月中旬期間，
環球股市的整體市值便下跌了近三分之
一。大部分香港受訪者（85%）表示曾為此
調整投資組合，而維持「原有」投資組合
的受訪者僅佔12%。另外，有3%的極少數
受訪者表示並未意識到市場動盪，因此沒

有採取任何行動。
曾在危機出現時調整持倉的受訪者反應

較為兩極，當中共有58%的受訪者表示他
們曾將投資組合中的「部分」或「大部
分」持倉調整至較低風險水平，但亦有
32% 的受訪者採取相反的行動，並將「部
分」或「大部分」資產調整至較高風險的
持倉。

「價值意識」日益加強
施羅德投資的收益主管Rupert Rucker表

示：「在經歷猛烈衝擊後，我們的直覺往
往是尋找掩護。因此，部分投資者在新冠
肺炎疫情後沽售持倉是正常的反應。然
而，值得留意的是，有相當大比例的投資
者採取與之相反的行動，並增加風險持
倉。」
他認為這反映投資者的「價值意識」正

日益加強。他表示：「我們別忘記新冠疫
情是在股市經過長時間持續上升後才爆發
的，而我亦相信部分投資者在當時已意識
到估值有可能偏高。因此，他們會認為2月
至3月份的市場調整是入市良機。以我們的
觀察所得，大部分投資者除了致力投資股
市外，發掘價值時機的警覺性亦較以往
強。」
雖然經濟數據仍然持續不穩定，但股市

已從低位強勁反彈。因此，看好股市而又
曾因應市況作出相應行動的受訪者在短期
內應可獲利。Rupert補充道：「這亦可能
是因為投資者已對股市表現與經濟表現之
間的差異習以為常。」

對疫情看法偏樂觀
但投資者普遍對經濟因疫情所受的負面

影響持樂觀態度。大部分香港投資者認為
新冠疫情對經濟的影響將於兩年內結束，
而結果亦反映着一種與不少地區官方預測
不一致的樂觀情緒。即使環球經濟在過去
十年間曾面臨重大挑戰，投資者仍能夠從
股市中獲得穩健回報，並有可能因此造就
了他們現在的樂觀情緒。 （摘錄）

金管局向市場注入1.5億美元(約11.62
億港元)，連同上周四（27日）注入的
34.88億港元(兩度入市共46.5億港元)，令
周一(31日)香港銀行體系總結餘將上升至
1,930.67億元。恒指上周一至周四，基本
在25,300至25,500點中間窄幅上落。上
周五（28日）午市後恒指突破8月區間頂
部25,600點，曾升超過450點。如看好恒
指，可留意恒指牛證(67084)，收回價
24,900點，2023年2月到期，實際槓桿47
倍。如看淡恒指，可留意恒指熊證
(55571)，收回價25,900點，今年12月到
期，實際槓桿33倍。

騰訊探頂 留意牛證69307
騰訊（0700）股價升至四次頂部560元

附近後牛皮，如看好騰訊，可留意新上市
的騰訊牛證（69307），收回價530元，
2021年1月到期。另外，如看好可留意騰
訊認購證(17848)，行使價685.5元，2021
年1月到期，實際槓桿7倍。或如看淡騰
訊，可留意騰訊認沽證（16034），行使
價449.8元，今年12月到期，實際槓桿7
倍。或可留意騰訊熊證(63270)，收回價
561.5元，2021年1月到期，實際槓桿37
倍。
阿里（9988）股價創新高284元後稍回

至278元。阿里旗下螞蟻集團上市進入倒
數階段，市場預期螞蟻上市將釋放價值，
並提高阿里的估值。即市資金主要流入阿
里牛證，如果投資者看好阿里，可留意阿
里牛證（68884），收回價 268.88 元，

2021年1月到期，實際槓桿21倍。同時
也可留意阿里牛證（68888），收回價
264.88元，2021年1月到期，實際槓桿16
倍。或留意新上市的阿里認購證(25604)，
行使價350.2元，2021年1月到期。如看
淡阿里，可留意阿里認沽證（16948），
行使價218.8元，2021年1月到期，實際
槓桿6倍。

看好小米吼24850購證
小米(1810)的中期業績勝預期後，股價

連續兩日升20%至23.5元。近日窩輪市
場有資金開始流入小米認沽證。如看淡小
米，可留意小米認沽證(25017)，行使價
16.16元，2021年1月到期，實際槓桿6
倍。如繼續看好小米，可留意小米認購證
(24850)，行使價25.88元，2021年2月到
期，實際槓桿約4倍。或可留意新上市的
小米牛證（69320），收回價18.78元，
2021年1月到期。
平保（2318）公布的中期業績少賺三

成，其中壽險及健康險業務新業務價值按
年減少24.4%，但公司中期息0.8元，增
加 6.67%。平保股價仍於 84元附近徘
徊，如看好平保，可留意平保認購證
(24851)，行使價93.43元，今年12月到
期，實際槓桿12倍。或可以留意平保牛
證（65276），收回價80.88元，2021年1
月到期，實際槓桿20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。

■金價早前創出歷史新高後顯著回落，主要由於美元反彈等4個原因。 資料圖片

透視輪證
中銀國際股票衍生產品董事 朱紅

科技股向好 留意阿里牛證68884

在美聯儲表示將採用平均通脹率目標
後，美元走跌。美國聯邦儲備理事會
（FED） 在一年一度的央行會議上宣布，
全面調整其在實現就業最大化和穩定物價
這兩大目標上的策略，旨在全球低通脹、
低利率以及低增長狀況持續的背景下，讓
美國恢復充分就業，並將通脹拉回更健康
的水平。
美聯儲新政策框架更加側重於提振就

業，降低對過高通脹的擔憂。美聯儲引入
平均通脹目標，「在一段時間內」容許通
脹率超過2%，以中和通脹率低於2%時期
的影響，從而為全體勞工、尤其是低收入
家庭創造更多就業機會。美聯儲主席鮑威
爾的講話符合市場普遍預期，但美聯儲沒
有透露有關新框架將如何運作的更多細
節，也沒有就下次政策會議將採取何種行
動提供任何線索。

支持位看1922美元
倫敦黃金上周五顯著回升，因美元走軟

以及美聯儲（FED）暗示將採取長期低利率
策略。技術圖表見金價在過去兩周於1,900
關口附近初步築起底部，同時相對強弱指
標及隨機指數亦正呈回升，可望金價短線
有再度衝高的機會。當前重要指標為25天
平均線，目前位於1,968美元，倘若金價本

周可再次回穩於此區上方，則更為鞏固金
價的反撲傾向。較大阻力位預估在1,990及
2,015美元。至於較近支持預估在1,922美
元，下一級繼續留意1,900美元關口。
倫敦白銀方面，技術圖表同樣可見RSI及

隨機指數重新回升，預示着短期銀價有望

擺脫近期的窄幅橫盤局面而再度探高。阻
力位預估在28.00及28.50美元，下一級看
至在8月份未能上破的30美元關口。支持
位預料在 26.80，關鍵為 25 天平均線
26.40，此前銀價低位亦在此指標獲見支
持，較大支撐料為25美元。

金價初步築底 有望重新探高
出擊金匯

英皇金融集團 黃楚淇


