
拉美基金只宜分段吸納

拉美基金主要投資於巴西及墨西哥。從經濟
表現入手，前者1月製造業採購經理指數為

56.5的健康水平，但較去年12月的61.5有所減
速，反映增長有所放緩。而墨西哥的相關指數則
為43，連續第11個月位於50的盛衰分界線以
下，並接近2011年統計以來的最低水平。根據國
際貨幣基金組織的報告，預期今年巴西及墨西哥
經濟增長將分別達3.6%及4.3%。表面上相常不
錯，但主要受惠去年低基數所導致（去年兩國經
濟分別倒退4.5%及8.5%）。若同時考慮其他指
標，拉美經濟並不特別亮麗。

巴西仍受疫情困擾
簡單而言，拉美疫情仍未完全受控（以巴西

計，早前曾連續兩日日均新增確診人數回落至3
萬宗以下，但2月3日又升至單日66,929宗），
經濟前景的不確定性仍高，改革推進緩慢及財政
問題都有機會令外資流入卻步。由此觀之，拉美

的宏觀基本因素仍有顯著的改善空間。
股值方面，雖然拉美股市自1月中開始有所回
調，但指數其實於早前3個月伴隨環球上升而揚
升。以市賬率計，現價大約為2.2倍，與過去5年
比較，不算吸引。根據EPFR的數據，年初至今
拉美基金只錄得2.1億美元的資金淨流入，遠較
新興亞洲同期的33億美元遜色；按周計資金流向
更為反覆，料短線難以支持估值大幅上升。至於
技術走勢，MSCI拉美指數於去年11月份成功突
破由5月至10月構成的上落區間，及後升至今年
1月才見頂。基於近期指數有所回落，或反映進
一步上衝的動能不足。預期將於現水平形成另一
個交易區間（約2,200至2,550點），或需時先行
整固。

留意美匯及商品價格
最後是短期催化劑，我們認為，美元走弱及原
材料價格上升均為拉美潛在的利好因素，前者吸

引資金流入並支持其匯率，後者則對出口及整體
經濟有利，後向發展值得留意。針對美匯，我們
預期未來數周美匯指數有機會逐步回升至92水平
之上，暫時不宜看得太淡。
綜合而言，我們認為拉美的基本因素並非特別

吸引。以新興市場計，亞洲的投資前景或較為優
勝。如果大家看好拉美股市，建議用分段或定額
投資的方式作中線部署。當然，投資者亦可透過
新興市場基金全面捕捉整體發展中國家的增長潛
力，惟要留意，一般新興市場基金的拉美佔比均
較低。
拉美基金可留意富達拉丁美洲基金或鄧普頓拉

丁美洲基金，而新興市場股票基金，則可以考慮
摩根全方位新興市場基金，以及富達新興市場基
金。前者主力投資中國及印度（合計佔組合超過
6成，巴西及阿根廷合計約9%）；後者的拉美國
家的比重則更低，當中巴西及墨西哥只分別佔組
合3.7%及3.2%。
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投資者問到現時應否

把握機會買入拉美股

票基金？一如以往，

我們會利用內部的「4-因子分析模型」

作出分析，當中包括1. 宏觀經濟、2.

技術走勢、3. 估值，以及4. 短期催化

劑。

上期講到，參考香港天
文台資料，辛丑年立春時
間為2021年 2月 3日 22:
59。但有高人提點小弟，
指如果加入磁北、地北和
地軸傾斜等因素作考慮，
香港的辛丑年立春日時間
應為當日的晚上 11 時
後，所以應以翌日子時去
起盤。若以此方法起盤，

辛丑年立春八字則為「辛丑年庚寅月癸未日壬
子時」。

疫情預計仍會是主題之一
與以2021年2月3日22:59的八字 (辛丑年 庚
寅月 壬午日 辛亥時) 比較，日柱及時柱都有所
改變，其中較重要的是由壬午日元變成癸未，與
年柱辛丑相沖，是一個破日，帶有破舊立新之
意，但願庚子年的疫情會逐漸遠離我們。不過，
由於辛丑年立春的日元為癸未，即與2003年的
年柱相同，因而預料疫情仍會是主題之一。
立春日元的轉變，也削弱了筆者對辛丑年財運

的預測，原因之一是壬午日自坐正財，並出現寅午
半合火的財局；但癸未日則自坐七殺，兩者的意義不大
同。至於在立春當天的恒指走勢，只能用波動來形容，當
日恒指開市29,093.54點，收市為 29,113.5點，相差不足20
點，但其實當天恒指走勢十分反覆，低開後彈，但在11:13
後突然軟，午後跌至 28,775.38 點後反彈，全日波幅
633.62點。讀者們不妨再參考當天的走勢，或許對辛丑年
恒指全年走勢有所啟示。

農曆一月二月五月料向好
雖然立春八字有變，但年干仍為辛金，若以此作預測，

則辛丑年的恒指數走勢預測如下：向好：農曆一、二、五
月；向淡：農曆三、四、八、九、十、十一、十二月；波
動：農曆六、七月。
另方面，筆者年內較看好屬木、火、土的板塊，屬水和

屬金的板塊則要注意風險。( 筆者為證監會持牌人士，無持
有上述股份權益。)

再
談
立
春
及
辛
丑
年
展
望

光大新鴻基產品開發及零售研究部
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●巴西經濟前
景的不確定性仍
高，改革推進緩
慢及財政問題料
都有機會令外資
流入卻步。圖為
巴西聖保羅一家
店舖。
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金價跌破區間 後市走向偏淡
出擊金匯

英皇金融集團 黃楚淇

內地股市造假或將大幅收斂

宋清輝
著名經濟學家

作為資本市場的
「看門人」，近年
來，中介機構在證
券發行中屢發生財
務造假等提供虛假
證明文件的行為，
具有很大的殺傷
力。中介機構之所
以在證券發行中屢
發生財務造假等提
供虛假證明文件的

行為，其主要目的還是為了牟利。幫助企
業上市有諸多盈利空間，在利益誘惑面
前，意志不堅定的機構人員會為了賺錢鋌
而走險，全然不顧法律要求、職業道德以
及損害投資者利益。
中介機構發生違法犯罪行為，有被動和
主動兩方面原因。被動原因是擬上市企業
因自身財務數據、相關文件存在問題，要
求中介機構按照符合上市相關要求製造虛
假文件，以此達到上市目的，中介機構為
維繫客戶而被迫編造虛假文件；主動原因
是中介機構發現擬上市企業存在問題，為

保證後續一系列程序中持續獲得收入，中
介機構在協商後主動幫助企業製造虛假數
據，以此幫助企業實現IPO。
因此，預防中介機構違法犯罪，一是要
從源頭就要求中介機構、從業人員嚴格死
守職業底線，不做違法犯罪事情，一旦查
處終身禁入；二是繼續完善監管機制，做
好事前、事中及事後監管，使得在不涉及
企業機密的情況下，全過程對公眾公開透
明，讓中介機構不敢、不想、不會跨越雷
池；三是在法律範圍內嚴懲違法人員，通
過全行業通報、媒體宣傳，警示相關中介
機構和人員不可參與任何違法違規事情。

遠離財務造假上市公司
在A股，一旦出現違反規範的事情，中

小投資者往往都是受傷最重的，維權在這
種時候成為他們挽回損失的唯一選擇。如
果說中小投資者買股票是A股上市公司融
資的「眾籌」行為，那麼集體訴訟制度就
是中小投資者集中維權的「眾籌」，都是
匯聚微小個體的力量集中辦大事。杭州中
院審結的「五洋債」案在內地首次適用代

表人訴訟制度，為投資者增添不少底氣。
此前，中小投資者維權之路非常困難，維
權金額低、維權時間長、維權力量小，維
權勇氣少，而集體訴訟制度的推行，將會
減少維權者的維權成本、提高維權效率，
令更多權益得不到保障的投資者敢於參與
維權行動，更能有力地維護投資者的權
益。

訴訟增多產生震懾作用
投資者通過集中訴訟的維權意識增多，

以及維權行動的落實，必然會對上市公司
尤其是有過造假經歷上市公司產生震懾作
用，使上市公司、擬上市公司不敢「隨心
所欲」，必須嚴格按照市場相關規定披露
相關數據和文件。因此，司法實踐中集體
訴訟制度對中小投資者而言是一件好事，
其倒逼上市公司做好經營生產的效能，還
將同時利於內地資本市場的完善，有利於
優質上市企業的發展，更有利於中小投資
者放心大膽地投資。
作者為著名經濟學家，著有《床頭經濟

學》。本欄逢周一刊出
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隨着近期公布的就業等數據改善以及
疫苗接種速度理想，市場愈發善相信美
國經濟復甦步伐將超過其他國家；市場
亦預期拜登政府可望很快將推出大規模
財政支出方案，帶動美國公債收益率上
揚，並相應提振美元在上周整體走穩。
不過，在周五非農數據公布後，美元削
回部分漲幅。美國勞工部公布美國1月非
農就業崗位增加4.9萬個，跟預估吻合，
但12月的前值由14萬的減幅修正為22.7
萬的減幅，一定程度打壓了對美元的樂觀
情緒；失業率6.3%，好於預估的6.7%；
平均時薪較前月增長0.2%，預估為增長
0.3%。
美元指數在上周明確踏穩在50天平均

線之上，此前的三個月美指一直受壓此
區下方，故當前的位置正示意着美元有
望正式開始踏上升軌；圖表同時亦見10
天平均線已升破25平均線形成利好交
叉，RSI及隨機指數維持上揚，均是美
指的中線回穩的技術跡象。當前一個重

要阻力參考100天平均線91.85。倘若以
自去年十一月起始的累計跌幅計算，
50%及61.8%的反彈水平分別為91.75及
92.35水平。較大阻力位參考去年11月
高位94.31水平。至於向下支持回看50
天平均線90.50以及90關口，進一步將
看至89.20水平。

銀價25天線不容有失
倫敦白銀方面，在上周一散戶投資者

試圖複製GameStop式的漲勢之際，銀
價飆升至30.03美元；但其後無以為繼，
CME Group周一將旗下白銀期貨保證
金上調17.9%，以降低市場波動，更令
銀價顯著挫跌，全數退回周一的跳漲幅
度。技術圖表可見有一個較為共識的界
線在於25天平均線，目前位於26.10美
元，換言之，若銀價後市明確居於此區
下方，即技術強勢訊號將得而復失。下
方較大支持回看50天平均線25.55以至
24.80美元，進一步參考1月中旬低位
24.17 美元。向上阻力預估為 27.20 及
27.70，較大阻力料為9月高位28.88美
元。
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新春將至，日前香港海門同鄉會常務副會長楊耀德與
劉俊華、楊璦勵等同鄉會代表選購一批食品物資，親自
送到跑馬地警署向警務人員送上節日祝福和慰問，得到
跑馬地警署負責人梁總督察熱情接待。
同鄉會感謝香港警察辛勤工作，守護我城，恢復秩

序，讓香港市民生活安寧，生命財產得到保障。同鄉會
表示，今日香港社會的安寧來之不易，全賴香港市民有
一支可以信賴而且優秀專業的香港警察隊伍，有賴他們
的無私奉獻，忍辱負重，迎難而上，換來全港巿民的身
家性命安全，不勝感激。同鄉會希望能夠讓此次撐警行
動化為一股正能量，傳揚開去，為香港社會平添和諧溫
暖，獲得社會大眾的支持和點讚。

香港紅十字會指，新冠肺炎疫情持續，本港多個地
區在限定時段被劃為指定區域或受限區域。為此，該
會連日派出職員及義工到佐敦、紅磡、深水埗及油麻
地區，為有需要人士提供精神健康及防疫資訊，派發
抗疫用品，向弱勢社群提供協助，了解社區需要。連
日服務有約5000人次受惠，該會人員還接觸超過800
名市民，以了解他們在新冠肺炎疫情中的不同需要。
新冠肺炎疫情對市民帶來不同影響，當中弱勢社群
由於較為缺乏資源，在疫情下面對額外挑戰。香港紅
十字會關注到弱勢社群需要社會更多的支援，例如長
者、長期病患者、低收入人士、少數族裔及新來港人
士等。其中，他們十分關注低收入家庭長者由於經濟
及防疫知識的原因，有重複使用口罩、使用不恰當口
罩或不懂使用防疫物品的情況。
就弱勢社群在新冠肺炎疫情面對的處境，香港紅十
字會行政總裁、秘書長蘇婉嫻表示，每個人都可以在
疫境之中發揮自己的力量，做好個人防疫措施，主動
關心及幫助他人，例如是家中的長者或附近的鄰居。

即使只
是簡單
的一句
問候，
都能夠
令對方
感受到
關懷及
溫暖。
對於弱
勢 群
組，例
如少數
族裔、
長者、新來港人士等，我們更應主動伸出援手。疫情
中社會上不同群體都面對不同類型困難，此時候更需
要大家守望相助，攜手面對。

香港海門同鄉會推撐警行動

香港紅十字會連日支援約5000人次市民

■香港紅十字會連日派出職員及義工到佐
敦、紅磡、深水埗及油麻地區，為受影響人
士提供即時心理支援服務、健康及防疫資
訊、派發抗疫用品及相關小冊子，並了解弱
勢社群的需要。

■香港海門同鄉會推撐警行動。

莊健成對香港警察秉持忠誠勇毅、無畏無懼的精
神，守護每一個香港人表示衷心的感謝，高度讚

揚香港警隊的專業、敬業、樂業優秀表現，並對香港
警隊在過去一年多來在止暴制亂、疫情防控和維護國
家安全等方面所表現出的忠誠擔當、不怕困難、樂於
奉獻的精神表達崇高的敬意。他表示，香港勝在擁有
一支盡忠職守的警隊，在修例風波中彰顯正義，幫助
市民度過了黑暴衝擊，並在新冠肺炎疫情期間迎難而
上守護市民安全，堪稱是香港繁榮與和平的守護者。

他們期盼新的一年在香港警隊的守護下，香港社會安
寧，市民安居樂業。
莊健成續指，將會再多送1000斤潮州柑予警務人員，

是次送來潮州柑是響應支持潮州市政府近年來出台相關
優惠政策和措施，當地農民種柑的積極性有所提高，市
場行情上漲，柑農收入可觀，柑桔特色產業優勢顯現，
產量穩步上升，加上土地流轉制度的形成，合作社、柑
桔種植公司越來越多，推動潮州柑產業不斷向組織化、
規模化、產業化生產發展。
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香港廣東社團總會贊助
新界潮人總會慰問元朗警署

牛年新春將至，由香港廣東社團總會贊助，新界潮人總會主席莊健成、副主席林國良及多
位會董成員，日前代表市民到元朗警署，表達感激和慰問，他們帶同心意卡、200個福袋、
8000個口罩，及潮州市政府送來的家鄉水果潮州柑等物資，贈送給警務人員，表示打氣感
謝，警方為香港社會治安和繁榮穩定作出重大貢獻，在艱難環境下堅守崗位、維護法紀，勞
苦功高。當日由元朗警區指揮官何鎮宗總警司親自接收。


