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特朗普競選期間被槍擊的事件發生
之後，大選勝算機會增加，但對美股刺
激作用短暫，投資者實際上且戰且走，
其中引領美股上升狂潮的科技股集體大
插水，例如科技股龍頭英偉達跌幅逐步
擴大，從上月歷史高位至今累積跌幅已
逾16%，跌幅有擴大至20%的可能，這
代表着美國科技股進入技術性熊市，投
資者以實際行動對特朗普、美國經濟前
景投下不信任票，憂慮特朗普上台後，
加劇國際經貿摩擦，依賴出口的英偉達
等半導體股首當其衝。

納指本月轉跌 科技股步向熊市
事實上，包括半導體股在內的美國

科技股，近期成為沽售對象，主要受困

「特朗普震盪」 因素。若然特朗普再上
台，必全面推行所謂美國優先政策，即
進一步無理打壓競爭對手，肆意增加貿
易及投資限制，此舉損人不利己，不僅
阻礙自由貿易，拖慢對全球化發展，還
損害自身產業，對依賴中國出口市場的
芯片股最為不利，成為跌市重災區，拖
累費城半導體指數曾單日下跌6.8%，為
四年來最大單日升幅。

經濟弱債務高 巴菲特亦減磅
標普500指數上周跌約2%，為三個

月最大周跌幅，而反映科技股走勢的納
斯達克指數本月已由升轉跌，可見市場
已開始反映特朗普上台所衍生政策風險
及不明朗因素，市值接近60萬億美元的

美股，堪稱史上最大泡沫，一旦爆破，
殺傷力非同小可。

此外，近日美國發布經濟狀況的
「褐皮書」 ，顯示經濟不振，正在逐步
滑坡，消費者對經濟前景有保留，面對
國內政策、大選、通脹等不確定因素，
預計未來經濟增長會放緩。因此，將會

不利美元、美股、美債走勢。近日股神
巴菲特亦減磅，減持總值14.8億美元的
美國銀行股份。其實，美國財赤、債務
嚴重，貨幣匯價存在巨大貶值壓力，若
不是高息支持，美匯跌勢將十分急勁，
有可能成為日圓翻版。

美國政經風險增加，近月美匯顯著

轉弱，美匯指數一度跌至103附近，即四
個月最低，以目前走勢，美匯指數跌破
100大關的機會很大，技術上步入新的大
跌浪。值得留意的是，特朗普表明匯率
有大問題，不滿美元太強，主觀認為弱
美元有助增加美國產品競爭力及透過貶
值有助縮減債務規模。

美匯呈現轉弱 資金從美出逃
其實，當前美國經濟基本面脆弱，

疊加財赤債務堪憂，令美元國際地位不
斷下降，若然特朗普上台真的大幅降息
減稅，恐怕引發美元危機，湧現拋售
潮，導致美元無序下跌，美元資產將有
難，隨時釀成金融風暴。

美匯逐步走弱，引證資金流出之勢
已告形成，處於估值史上最貴的華爾街
股市與全球不斷減持的美國國債將面臨
巨大沽售壓力，美國噩夢將至。



儘管目前利
率已見上升，但

對亞洲投資者來說，首要目標仍是獲
得定期的收益。透過收益投資，投資
者不僅可爭取高於現金存款的潛在息
率，更有機會受惠於資本增值。

要注意，收益產品並非無風險，
並不提供保證。轉向採取 「更優質收
益」 的策略甚為重要，因其考慮風
險、增長和收益元素之間的平衡，並
反映投資者的需要。

何謂 「更優質收益」 概念？這是

否適用於個人的投資狀況？
「更優質收益」 策略旨在了解投

資者的投資目標，以及若干締造收益
水平所面對的潛在風險。收益附帶不
同程度的風險，與投資者尋求的收益
水平相稱。

舉例說，年輕投資者的投資年期
較長，可能願意犧牲部分締造收益潛
力，追求累積財富的增長；退休人士
可能是保本至上，尋求高於現金利率
的穩定收益水平。

緊記 「收益」 並非 「利息」 ，也

不是 「無風險」 ，所以投資者宜了解
如何因應其風險承受程度，建構一個
合適的投資組合。此外， 「更優質」
收益或非意指 「最高」 收益，而是在
不同市場周期內，締造穩定性及持續
性兼備的合理較高收益水平。

不同的收益來源所指為何？
投資者宜深入了解個別收益來源

及箇中的投資風險，從而獲得穩定收
益，同時盡可能維持其資本的可持續
性。

（宏利投資管理）

波動市況 投資者需要優質收益
宏觀洞察

港股短線風險大 入市睇中長線
港股上周三

日跌二日升，由
於升時只小升，跌時

卻大跌，結果恒指以三個月的低點
17651點報收，較前周大跌876點，乃
繼5月20日至24日之一周內跌945點之
後又一次重挫。

技術表現明顯轉弱，而過去一直
升降未明的走勢被上周五的大跌打破
了 「平衡點」 ，其天秤正向下跌一方
傾斜，亦即有可能要再探低位。

理由是：上周五的17651點為7月
收市新低，這是 「改變方向」 的第一
個依據。其次是今年4月底還有一個裂
口未補回，就是16800至17200約400
點的裂口，會否這個時候回補，值得
關注。

如果真的回補，恒指就會重返
16000關之內。翻查紀錄，16000至
16900區間是另一個較長的徘徊區，
今年2、3、4月都見過，所以也不排
除弱勢的港股，在推極都不升之
下，重回這個徘徊區。而我頭牌作

為 「好友底」 ，當然不希望這一情形
出現。

講了不少走勢缺陷的話，旨在說
明，港股面臨的形勢是嚴峻的，從投
資者的角度看，對經濟改善有數據支
持的渴求，依然是大市在等待的引
證。

環球股市正經歷向下整固
對這一關注，我相信北京不會不

知道，所以開完三中全會，一定有後
續措施，而各個部委、機構，包括地

方政府，都會有落實國策的舉措。所
以，若以 「無具體措施」 來形容三中
全會，肯定是大錯特錯。

無可否認，當前港股的形勢是艱
困的，外資繼續唱淡造淡，沽空壓力
揮之不去，與之抗衡者唯 「北水」 是
也。但這也有限度，故預期在技術走
勢轉弱下，港股的 「探底工程」 還得
延續，大家急也急不來，只能順應潮
流，密切關注。

再講當前環球股市，正經歷一次
向下整固的階段，由於美股升得過
火，肯定有泡沫成分，現在向下走，
也是兇險重重，鑒於指數基數大了，
跌起來動輒幾百點子。美股雖對港股
已無必然聯繫，但因是 「龍頭」 ，標
的所在，壓力依然非輕。

個人策略是：本周觀望。現在投
資，一定要有中長線的決心，短線炒
作風險大，可免則免。在資金配置
上，若投入比重已大，就應暫時停
止，反正有句老話：股市長過命，不
必為此而爭朝夕。

威達信盈利年年升 值得吸納
美股威達信

（US：MMC）曾
經獲得股神巴菲特旗

下巴郡持股。巴郡在2020年第四季新
增四家公司，MMC是其中之一，買入
426.78萬股。該公司主要從事保險有
關業務，巴郡作為保險業專家，直接肯
定其企業價值；可是巴郡在2023年第
二季便已沽清股票。

被股神清倉，MMC的基本面是否
有變化呢？具體看業績，於2019年至
2023年間，MMC的收入分別為166億
美元（下同）（按年升11%）、172億
元（升3%）、198億元（升15%）、
207億元（升4%）、227億元（按年升
9%）。經調整每股盈利，MMC於
2019年至2023年間分別為4.66元（按

年升7%）、4.97元（升6%）、6.17元
（升24%）、6.85元（升11%）、7.99
元（升16%）。收入及經調整每股盈利
年年有得升，只是幅度不算太突出。」

第二季開始一浪高於一浪
MMC剛公布季度業績，今個財年

第二季收入 62.21 億元，按年升
5.8%，略低於市場預期的63.1億元。
經調整每股盈利2.41元，按年增長
9.5%。總括而言，MMC業績屬於普
通，未見華爾街大行 「歡呼喝彩」 。

入市策略方面，MMC自今年第二
季展開一浪高於一浪形態。於上周四
（7月18日）公布季績，股價在季績前
創新高見220.66元，即市高位221.71
元；季績公布當日股價跌1.4%；上周
五股價曾彈高見220.95元，可是微軟
系統全球大混亂，潛在保險索償風險導
致整體保險股受壓下跌，MMC收市時
轉跌0.31%，報216.75元。

最理想情況是，MMC本周股價繼
續調整，本周後期重新發力並創新
高，屆時將會是最佳入市時機。即使
故事劇本並非如此，其股價如果能夠
升穿並企穩在221.71元兩個交易日，
就可以入市吸納。止蝕位為低於買入價
一成。

市場憂特朗普當選 掀套現潮
在 過 去 一

周，經過特朗普
在7月13日競選遭遇

槍擊而血流滿面之後，美國股市出現明
顯反轉。標普500指數一周下跌
1.97%，收於5505.00點；納斯達克指
數一周下跌3.65%，收於17726.94
點；道瓊斯工業平均指數回吐呈漲幅，
一周微升0.72%，收於40287.53點，
高位出現倒轉槌頭下跌形態。

投資者撤離科網股
這些跌幅主要歸因於投資者從大

型科技股撤資，繼早前晶片股受壓後，
上周五微軟大規模宕機事件，導致全球
電腦系統混亂，引發市場更進一步恐
慌，影響了包括金融、航空和零售等多
個行業。

這次事件倫敦證券交易所和法蘭
克福機場運營商的股票均下跌，許多投
資者在高位進行獲利了結，轉向更穩定
的資產，市場風險重新被評估，截至7
月17日的數據顯示，主要投資於國庫
券、回購協議和機構債務等證券的政府
基金資產增加至4.96萬億美元，增加了
68.3億美元。

但當中筆者更看到的是，市場擔
憂特朗普再度當選美國總統的可能性增
加。眾所周知，特朗普經常語出驚人，

過去他在任期間帶來了更強的不確定
性。上周五的公開檔案顯示，股神巴菲
特投資旗艦巴郡以14.8億美元，出售了
約3400萬股的美國銀行股票，股神也
在持續套現。

同時，美國最新經濟數據顯示，
首次申請失業救濟人數增加至24.3萬
人，這增強了金融市場對9月美國聯儲
局降息的信心。美聯儲的下次政策會議
定於7月30日至31日舉行，在此之前的
兩周美聯儲將維持靜默期。暫時看不到
會提早降息的可能性。

美PCE及GDP 指引息口走向
本周數據出爐，美國於周五公布

6月份核心個人消費支出價格指數
（PCE指數）和周四公布第二季國內生
產總值數據將成為市場的焦點。如果數
據顯示經濟放緩，市場應該會炒作美聯
儲可能會加快降息步伐的可能性，到時
美股指數或會帶來一波反彈，反之失望
情勢會引來第二波獲利了結。

技術上，不論納指或標普500指
數，高位回調的可能性逐漸加大，即使
未能急速下跌，也會形成高位震蕩平
台，策略上非常適合反彈後沽空，以小
博大逆勢炒家應好好把握本周沽空機
會。

（作者為獨立股評人）

指東說西
黎家鑫

美國勞工部
公布上周首次申

請失業救濟人數增加
2萬，報24.3萬人，多過預期。美國勞
動力市場狀況降溫，也提升了美國聯
儲局的減息前景。6月份失業率升至
4.1%，為2021年11月以來最高。

紐約聯儲銀行總裁威廉斯表示，
長遠而言，中性利率將持續回落至新
冠疫情爆發前水平。

根據芝加哥商品交易所美聯儲觀
察（FedWatch），30天聯邦基金期貨
定價數據顯示，市場預期美聯儲7月維
持利率在5.25至5.5厘的機會達九成

半，9月減息到5厘至5.25厘機會
93.5%。美匯指數上周五收市，在
104.36水平整固，上方阻力105.00、
106.20，下方支持103.60、102.80。

美國原油庫存連三周下降
根據美國能源部的數據，美國原

油庫存在上周意外大幅下降了490萬
桶。這是連續第三周下降。美國石油
協會（API）原油庫存下降440萬桶。
但汽油和中間餾分油的庫存卻出乎意
料地分別增加了330萬桶和350萬桶。

上 周 五 ， 紐 約 期 油 收 市 跌
3.25%，每桶報80.13美元。布蘭特期

油收市挫2.91%，報82.63。歐盟將對
中國生物柴油徵收臨時關稅，因產品
以不公平的低價在歐盟市場銷售。

原油淨進口量略有上升，原油加
工量略有下降，但仍保持在每天略低
於1700萬桶的高水平。紐約期油上周
五收市，在每桶78.68美元整固，下方
支持每桶74.20、70.40美元。

上周五現貨金最多跌2.09%，每
盎司低見 2393.96 美元；收市報
2400.78，滑落1.81%。現貨金上周五
美市跌至每盎司2410美元附近，下方
支持每盎司2380、2350美元。

（作者為獨立外匯分析員）

商品動向
徐惠芳

聯儲7月維持利率不變 機會高達95%

集股淘
子石

▲美國科技股龍頭英偉達跌幅逐步擴大，從上月歷史高位至今累積跌幅已逾16%。
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市場憂慮特朗普再度入主白宮，財稅政策掀起市場新
震盪，加上發生微軟視窗死機事件，加劇科技股跌

勢，美股出現三個月來最大周跌幅，表現強勢的納斯達克指數亦明顯走
樣，本月由升轉跌，史上最大泡沫存在爆破危機。

金針集

美股告急 史上最大泡沫瀕爆

恒生指數
19500
19000
18500
18000
17500
17000
16500

（點）

6月
2024年

5月 7月4月

4月22日
低位16511點

5月20日
高位19636點

上周五收報
17417點跌
360點

英偉達（US：NVDA）
140
130
120
110
100
90
80

（美元）

2024年
6月 7月4月 5月

6月18日
高位135.58美元

上周五收報
117.93美元
跌3.16美元

4月22日
低位79.51美元

威達信（US：MMC）
220

215

210

205

200

（美元）

2024年

7月17日
高位220.66美元

上周五收報
216.75美元
跌0.67美元

4月26日
低位197.95美元

6月 7月4月 5月

頭牌手記
沈金


