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德國

美國

3月消費者信心指數，預測負10.8，前值負10.8
3月消費者通脹預期指數，前值15.7
3月生產者通脹預期指數，前值9.7
3月消費者物價指數(CPI)月率，預測+0.5%，前值+0.7%
3月消費者物價指數(CPI)年率，預測+1.7%，前值+1.3%
1月聯邦住房金融局(FHFA)房價月率，前值+1.1%
1月聯邦住房金融局(FHFA)房價年率，前值+11.4%
1月聯邦住房金融局(FHFA)房價指數，前值313.5
3月消費者信心指數，預測97.0，前值91.3

金匯錦囊
加元：美元兌加元將暫時上落於1.2450至

1.2650水平之間。
金價：現貨金價將繼續橫行於 1,720 至

1,750美元之間。

電動車股未到總站
投資者對電動車股的熱情近月大「倒車」 ，特斯拉（Tes-

la）股價自1月峰值以來下挫近30%，過去 12 個月漲幅降

至 800%。蔚來、 Fisker、 Canoo 及 Nikola 等電動車股市值

也被抹去了三分之一至五分之一。有媒體更以「電動車撞

車」 （EV crash）來形容總市值4,000億美元蒸發掉的新興產業。然而，我

們不認為電動車股已走到了終點，主要有三個主因。 ●瑞銀投顧

等候美非農數據 加元暫橫行
動向金匯

馮強
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� 

電動車的市佔率加速：在疫情期間，傳
統及電動汽車製造商已走上了不同的

賽道。去年，全球汽車市場萎縮 15%，電
動車銷量卻逆勢增長 43%，市場份額升至
4.2%。這趨勢看來會繼續下去，有利於純電
動車製造商及快速轉型的傳統車廠。
電動化是行業契機：各國實施更嚴格的排
放要求，不管是電池電動車（BEV）、插電
式混合動力電動車（PHEV）還是燃料電池
汽車（FCV），這意味內燃引擎轉向電動的
方向已不能掉頭。傳統大型車廠也已改變發
展戰略，大眾汽車承諾投資逾 500 億歐
元，以追趕上特斯拉。
駕駛不只硬體升級：消費者體驗是十分重
要的，隨着 5G 網絡普及，自動駕駛等領域
也提速發展。此外，年輕人的喜好及生活方
式改變，汽車共用也將越來越受歡迎。到
2025 年，我們預計智慧出行相關的潛在銷
售額達到 4,000 億美元，比目前激增 8 至
9 倍。
總體而言，我們認為電動車最近一波調整
並非顯示泡沫爆破，長期科技及環境改變料
將支持電動車產業，但個別企業的股價尤其
波動，體現了分散投資價值鏈不同環節的重
要性，投資者應降低個別股票及技術的風險
敞口。
此外，觀望美元跨季度變化。自美國 10
年期國債收益率走高以來，美元指數從 2 月
下旬的 90 左右，到近日逼近93，一個多月

內漲達 3%。非美貨幣持續走弱，歐元保持
在 1.18 美元下方；英鎊曾經跌破 1.37美
元；日圓更觸及 109.8。
由於日本等國家以 3 月 31 日為財政年度
結算，疊加季末因素，本周貨幣市場充滿挑
戰性。一般來說，投資者會在月末前降低風
險持倉，期間美元及日圓傾向升值，但風險
偏好在 4 月起又再度增加。此外，中國、歐
美等多國本周發布採購經理指數（PMI），
不排除歐元區數據帶來驚喜，加上美國周五
公布就業數據，將影響到外匯投資者的風險
喜好，因此今個周末（復活節假期）前後匯
市可能特別反覆。

美元下行趨勢料再續
我們認為美國市場利率逐漸走強，利於新

興市場貨幣走勢，但重要的是，各國能夠解
除出行等限制，讓經濟活動得以恢復，特別
是最近德國等國家延長封鎖令，部分新興市
場的疫情也有捲土重來之憂，但相信疫苗供
給的瓶頸問題在未來數月有所緩解，有助於
疫情防控。除了環球疫情不確定性，美國
10 年期國債收益率未有回落，股市及油價
也走弱，支持美元最近的升值勢頭。我們相
信市場將聚焦美國新一輪財政措施對經濟提
振的效果，以及拜登政府研究秋季出台總規
模 3 萬億美元的基建計劃，政策「組合拳」
料支撐投資者情緒及風險貨幣，當全球經
濟前景轉好，美元最終再將下行。

疫苗接種情況樂觀 英鎊喘穩
出擊金匯

英皇金融集團 黃楚淇

美元兌加元上周初持穩1.2470水平走勢偏
強，迅速重上1.25水平，上周四曾向上逼近
1.2630水平兩周高位，本周初大部分時間處
於1.2580至1.2625水平之間。紐約期油上周
走勢動盪，一度從每桶62美元水平急跌至
57美元水平附近約7周低位，對加元走勢構
成負面，不過蘇伊士運河堵塞事件迅速減輕
油價回吐壓力，加上石油輸出國組織與其他
主要產油國本周會議可能不傾向增產，布蘭
特與紐約期油本周初雙雙攀升，紐約期油重
上61美元水平，美元兌加元本周初明顯受
制 1.2625 附近阻力後曾迅速掉頭回落至
1.2580水平。
美國10年期長債息率近期站穩1.60%之
上，加元上周的表現持續受到抑制，而歐元
上周尾段失守 1.18 美元水平後連日下試
1.1760美元附近支持位，帶動美元指數攀升
至92.92水平逾4個月高點，引致美元兌加
元上周尾段連日企穩1.2540水平之上。不過
美國總統拜登本周可能進一步推出新一輪大

規模的財政刺激計劃，同時市場正等候美國
本周五公布3月份非農就業數據之際，預料
美元兌加元將暫時上落於1.2450至1.2650水
平之間。

美元升勢受阻 利好金價
上周五紐約4月期金收報1,732.30美元，

較上日升7.20美元。現貨金價本周初受制
1,733美元附近阻力走勢偏軟，一度走低至
1,723美元水平。雖然現貨金價上周連番受
制1,745至1,747美元之間的阻力走勢偏軟，
但跌幅卻未有明顯擴大，過去1周均依然守
穩1,720美元之上。隨着美元指數連日受制
92.92附近阻力，升幅有放緩傾向，預料現
貨金價將繼續橫行於1,720至1,750美元之
間。

英鎊兌美元在上周早段挫跌後，在周末前
稍告回穩，至本周一更站上1.38水平上方，
因圍繞英國從歐盟獲得新冠疫苗供應的擔憂
緩解及市場人士對英國的疫苗接種情況和經
濟前景普遍感到樂觀，即便之前歐洲領導人
加強警告要限制疫苗出口。歐盟執委會主席
馮德萊恩周四在與歐洲領導人會晤後表示，
阿斯利康必須先履行與歐盟成員國簽訂的合
約，然後才能再出口新冠疫苗。而德國總理
默克爾周四表示，歐盟致力於在疫苗問題上
和英國達成雙贏局面，英國一名官員周五表
示，疫苗供應充裕，7月底之前英國所有成
人將可完成接種。

下方續關注100天線
技術圖表所見，英鎊兌美元上周在100天
平均線上方回穩，而RSI及隨機
指數正呈回升，或可望英鎊短線
仍可告喘穩。上望阻力先為本周
連番受限的1.40關口，較大阻力
則預估在2018年1月及4月形成
了兩個頂部分別位於 1.4344 及
1.4376水平。下方繼續關注100
天平均線，目前位於 1.3630 水
平，倘若英鎊後市失守此區，料
英鎊將見重陷跌勢。以自去年9
月起始的累計升幅計算，38.2%
的調整幅度在 1.3640，50%及

61.8%的幅度將分別看至1.3455及1.3265水
平。
對美國與日本公債利差敏感的日圓在第一

季下跌約5.7%，創2016年末以來最差季度
表現。因美國經濟反彈，美國10年期公債
收益率年初以來持續上漲，推動了投資市場
的利差交易。技術走勢而言，美元兌日圓已
窄幅橫盤了兩周多時間，向上大致於109.40
遇阻，至於向下則在108.30獲支撐，觀乎
RSI及隨機指數正處上揚，當前估計向上突
破的機會稍為高一些，若然破位後，預料上
試目標可至110關口，進一步參考去年2月
高位 112.21 及 2018年 10月高位 114.54 水
平。不過，亦要提防若果是反過來下方底部
失守，則將引燃回調壓力，下級支持先看
107.80；而自年初以來，匯價累計已錄得
660多點的漲幅，若回吐38.2%的幅度為
106.75，擴展至50%及61.8%的幅度則分別
達至105.95及105.15水平。


