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美國上周四公布6月消費物價指數按
年升3%，較5月回落0.3個百分點，通脹
上升壓力呈現紓緩的跡象，聯儲局可以
有藉口減息，按理利好美股表現，但華
爾街股市未有受到刺激而大升，其中標
普指數及納斯達克指數在當天分別下跌
0.9%及2%，似乎投資者並不認同減息
對股市是好消息。事實是目前美國通脹
仍然達到3%，高於2%目標水平。換言
之，聯儲局遏抑通脹未竟全功，利率甚
至有減完再加的可能。

聯儲搬龍門 部署減息救經濟
更重要的是，投資者日益憂慮美國

經濟急速滑坡，6月失業率已上升至

4.1%，為兩年半以來最高，而6月服務
業指數亦陷入收縮，為四年來最差，加
上高利率導致企業及個人信貸違約率上
升，商業房地產貸款壞賬醞釀新一波銀
行風暴，反映逾5厘的利率環境對美國經
濟造成很大傷害，有可能引發金融危
機，客觀環境正在迫使聯儲局在通脹未
受控之下減息。作為百業之母的美國大
型銀行股，包括摩通、花旗、富國銀行
等股份在上周五季績公布後全面下挫，
主要是市場關注銀行股在經濟下行情況
急速轉壞。

事實上，聯儲局開始對殘酷的現實
屈服，部署減息救經濟。聯儲局主席鮑
威爾上周突然 「搬龍門」 ，表示無需等

待通脹回落至2%便可開始減息，意味暫
時放下通脹不理，集中精神應對經濟問
題，可見美國經濟危機重重，將陷滯脹
困局。加上大選結果難測，特朗普被槍
擊事件，憂心激化大選暴力衝突，不利
美國社會、政治、經濟穩定，醒目投資
者紛紛走為上着，當心美股瘋狂派對、

接火棒音樂椅遊戲隨時結束。上周四納
斯達克指數炒減息之下不升反跌，追蹤
英偉達、蘋果、微軟、Alphabat、
Meta、亞馬遜、特斯拉等 「科技七巨
頭」 股份的指數，單日重挫4.1%，為
2023年7月以來最大跌幅。

其實，正當美股在科技股輪流炒

上、投資者沉醉股市瘋狂派對之際，大
量資金已從美股科技股基金流出，目前
英偉達、蘋果、亞馬遜等少數科技股輪
流支撐標普指數及納斯達克指數上升的
情況不會持久。

大行預警 美AI股份炒過龍
華爾街大行對下半年股市表現有保

留，高盛預期經濟及企業盈利放緩、政
治不穩等因素下，美股將會降溫，特別
建議投資者要遠離熱炒的AI概念股。可
見高估值美國科技股炒過龍，投資值博
率低，減持套現為宜。

美國經濟形勢不妙，加上拜登堅持
不退選以及突然發生特朗普被槍擊事
件，內部矛盾及衝突勢必升級，隨時出
現一場意想不到的政治風暴，美國經濟
將凶多吉少。
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港股氣氛好轉 首站目標18500點
上周股市頭三

日小跌，後兩日大
升，恒指收18293

點，較前周升494點，是第二周上揚，兩
周共升575點。有此戰果，好友自是極之
開，因為已有一個月未出現連升紀錄了。

今次上升，升降韻律大有改善。五周
為：跌升跌升升，三升二跌，強勢。十周
為：升升跌跌升跌升跌升升，六升四跌，
亦強。最值得高興的是大市已克服頑固阻
力，並呈現有強勁的持續力，現正向更高
水平挺進。第一個目標是18500，第二個
目標是18800，第三個目標就是19000。

要 「過關斬將」 挑戰阻力，需有足夠
能量。本周有必要吸引更多資金入市，以
加大能量才可望順利破關。資金的來源不
外三方面，包括本地、內地及海外。內地
資金不斷注入已是眾所周知，而本地資金
仍是一半一半，即相當部分仍在做銀行定
期存款，現在目光可移向海外，會否有外

資回流，加入戰團，才是 「生水」 所在。
本周市場最大的關注點自然是今日起

召開的三中全會，另外是美國降息預期升
溫，也令 「發酵」 程度大增。上周五地產
股大升，就是這一情緒的反映。不過，我
要潑潑冷水，就是縱然減息利好一些，但
也未必馬上谷起樓市。樓價肯定要降一個
水平從頭來過，剛性需求一定有，奈何還
要經濟真正好轉、市民收入增加才有能力
置業。

美股道指上周五升上40000點報收，
有人問我可否沽空？我回應道：我個人是
不喜歡也不建議小戶沽空的，雖然這也是
一種工具。沽空是高風險行為，就留給有
經驗的專家去做吧。你認為大市升過頭，
可以袖手旁觀，不玩這一回合。沽空有勝
利者，但我聽回來更多是慘痛的失敗者！

本周策略宜看看恒指能否企穩在
18000點之上，若大市總升幅逾千，就要
小心一些，始終在18000-18800區間，

好淡仍會有一番爭鬥。

伺機加倉內銀與港交所
若回市，可伺機加倉內銀，以建行

（00939）為首選。港交所（00388）落
後大市，在旺市重臨下，收益將增大，值
得吸納。香港國際金融中心的招牌支柱，
就是港交所了，此股已訂八月二十一日宣
布中期業績，理應有增長者也。

股價大跌成交飆 要果斷清倉
放巨

量的大陰
線是出逃的

最佳信號！股價大幅上漲後，如當
日創新高放巨量，但卻低收，是見
頂信號之一，大概率呈現單日反轉
趨勢。如其後反彈但無量能配合，
再創新高，則股價見頂仍是大概率
事件，宜立即清倉走人！

一般而言，成交量創新高，股
價也要創新高，說明這個升勢是真
實可信的，因為股價的升勢被成交
量確認了。如遇突發性高位巨量長
陰線，情況不明，要立即出局，以
防重大利空導致股價崩潰性下跌。

以筆者曾經操盤的中芯國際
（00981）為例，自2019年5月
起，筆者持續買入中芯國際，因為
股價實在太吸引人了，還不到8
元。作為中國芯片行業的老大，市
淨率竟然不到0.7倍。在美國瘋狂
打壓中國科技行業的大背景下，加
速芯片國產替代是必然趨勢！

更何況該股成交量也已經開始
悄悄放大，可見春江水暖鴨先知，
早有蜻蜓立上頭。其後中芯國際總
體出現量價齊漲走勢，筆者覺得機
不可失，逐步把其他落後股賣出，
換入中芯國際，貫徹自己 「看對一
定要賺大錢」 的策略。

交投達30日平均2倍要小心
持有中芯國際一年多，股價上

漲超過500%，在2020年7月15日
達到高峰！當日股價漲到44.8元，
成交量高達139.6億元，收盤則下
跌8.01%，呈現放巨量創新高但高
開低走的單日反轉形態。此時不逃
更待何時？因此，筆者當機立斷，
在40元左右清倉拋售。其後，股價
經歷短暫縮量反彈，在兩個月後即
崩潰式跌破20元關口。事後看，如
果不能在高位關鍵點位果斷出局，
大部分利潤會付諸東流。

需要指出的是，成交量和價格
有背離和同步兩種關係，放量發生
在趨勢突破和轉折的拐點上，縮量
發生在明顯的上升或下降趨勢中。
對於 「天量天價」 、 「地量地

價」 ，投資者要有正確的認識。當
量超過了過去30天的平均量的兩倍
時，就可被認為是天量。天量往往
是一段趨勢開始或結束的信號彈。

在大跌後的底部放出天量上漲
可視為買入信號之一，多方嘗試發
動攻擊，持續性有待觀察驗證。如
果成交量逐步放大，股價突破60天
均線，則應繼續買入。在大跌後的
底部放量下跌也可視為買入信號，
恐慌性拋售把空方的力量宣洩得差
不多了。如果放量下跌出現極度縮
量窄幅盤整，即出現 「地量地價」
盤整，時間越長，則底部區域越可
以確定。等待向上放量上漲的信號
一出現，應立即買入。而如果此時
「地量地價」 盤整後突然出現放量
下跌，跌破原盤整平台區域，則可
能出現新的重大利空，宜減倉觀
望。

在一個強勁的多根均線向上的
走勢之後出現的天量，預示出現頂
部的概率會越來越高，因為此時多
方用盡了他們所有的彈藥。同理，
在一個強勁的多根均線向下的走勢
之後出現的天量，預示大概率離底
部區域也不遠了。這時，經過連日
恐慌性拋售後，意志不堅定的賣方
把他們手裏的籌碼也差不多拋光
了。當一隻股票脫離底部時，筆者
喜歡看到巨額的成交量是過去30天
平均成交量的數倍，最理想的是量
能持續放大至少三天時間，這表明
有大型資金介入。低位突然放巨量
時是買入時機。

用90%時間等待突破信號
筆者90%的時間都在等待，

等待突破的信號。行情大部分都處
於膠着狀態，股票似乎正在盤整鞏
固，但你永遠不知道它接下來是向
上還是向下，最好靜靜聆聽市場的
聲音。

價格和成交量是關注的最重要
指標，兩者的關係給投資者提供了
未來價格走向的最佳指示。要想用
強勢股來快速賺大錢，大家必須學
會如何將自己放在最有利的位置，
把握正確的交易時間。

減息預期升溫 美匯料下試103.2

美國6月通脹低
於市場預期，顯示通
脹放緩的跡象。數據

公布後，美匯指數應聲下跌。市場預期美
聯儲7月維持利率不變的可能性高達
91.2%，9月降息0.25厘可能性81.3%。在
2024年上半年，港股市場憑藉其低估值的
特點逐漸受到投資者的青睞。截至7月12
日，恒生指數的市盈率為9.44倍，雖然仍
位於低位，但相較之前已有所上升，顯示
市場估值正逐步修復。此外，恒生滬深港

通AH股溢價指數在7月12日達到142.44
點，明顯高於100的基準線，這一指標的
上升吸引了大量南下資金流入港股市場。

隨着中美利差逐漸回落並呈現企穩跡
象，港股市場有望獲得進一步的支撐。中
美利差的縮小意味着投資者可能會重新評
估港股的投資價值，特別是在全球經濟環
境變化和貨幣政策調整的背景下。性價比
高的港股預計將持續吸引全球資金的關
注，並可能迎來估值修復的機會。

（作者為拔萃資本集團分析師）

已發展市場的選
舉剛開始，但新興市

場國家的選舉已經塵埃
落定。今年5月底和6月

初，一些新興市場國家舉行了重要的全國
性選舉，導致金融市場出現較大波動。本
文對其中一些選舉結果、金融市場反應及
其對政策走向的長期影響進行評估。

印度大選於4月19日至6月1日舉行。
選舉結果公布後，金融市場出現波動。票
站調查數據導致以美元計算的市場資產上
升4%。然而，第二天官方正式公布的選
舉結果卻導致金融市場跌近7%。在大選
結束五天後，金融市場基本上恢復過來，
若以票站調查結果出爐後的市場走勢作為
參考，以美元計算的資產已經回復升勢。

由年初至6月27日，MSCI印度指數
回報率為17%，領先於整體新興市場。主
要受惠於非必需消費品及工業板塊的強勁
表現。長遠而言，推動經濟增長的結構性
因素依然存在，但選舉結果意味着印度議
會議席比例將更加平衡。對投資者而言，
印度的選舉結果為中性或正面。（作者為
施羅德策略研究團隊資深策略師）

印度股市已消化大選結果

▲高估值美國科技股炒過龍，投資值博率低，減持套現為宜。
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近日市場對美聯儲局減息預期升溫，與其說是通脹受
控，倒不如說是美國經濟已受不了高利率的衝擊，

面臨硬着陸風險。美國減息非好事，在衰退疑慮急升之下，華爾街股市
恐現情緒性拋售，首當其衝將是引領美股瘋漲的 「科技七巨頭」 。

金針集

美減息非好事 預示經濟不妙
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美國勞
工部公布6

月非農職位增
20.6萬個，預期增19萬；失業率
4.1%，預期4%；平均時薪按月
增0.3%。紐約聯儲銀行總裁威
廉斯表示，要實現持續基礎上的
2%通脹目標還有一段路要走，
聯儲局致力完成任務，進展顯
著，但工作尚未完成。

市場普遍支持9月份減息，
全年料減息共0.5厘，即下調約
兩次。ADP美國6月私人職位增
長放慢至15萬個，少過預期。勞
工部上周首領失業救濟增4000
人，達23.8萬，多過預期。5月
貿赤擴至751億美元，創2022年
10月以來新高，但少過預期，對
華商品貿赤擴至239億美元。工
廠訂單出乎意料減少0.5%；耐

用品訂單終值增0.1%。6月ISM
服務業指數跌穿50盛衰分界，至
48.8，表現遠遜預期。美匯指數
上周五在104.87水平整固，下方
支持104.00、103.20。

上周五，現貨金最多反彈
1.51%，高見2392美元，收報
2391美元，升1.45%。現貨金
下方支持在2340、2300美元。

（作者為獨立外匯分析員）

資金流入 修復港股估值
拔萃觀點
盧美妤


