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動向金匯
馮強

歐元本周二受制1.2080美元阻力走勢
偏軟，其後連日大致處於 1.2000 至
1.2070美元之間的活動範圍。歐洲央行
本周四會議保持貨幣政策不變，行長拉
加德的發言依然偏鴿，寬鬆立場未有動
搖，降低市場對歐洲央行可能提早作出
縮減購債計劃的預期，歐元周四受制
1.2070美元阻力後遭遇回吐壓力，一度
短暫失守1.2000美元關位。但隨着歐洲
央行的會後聲明繼續表示如期在2022年
3月底結束疫症大流行緊急購債計劃
（PEPP），並未有尋求進一步擴大現時
1.85萬億歐元規模的PEPP計劃，該因
素將有助抑制歐元的回落幅度。
另一方面，歐元區3月份通脹年率顯著

攀升，歐洲央行本周會議卻按兵不動，
下次貨幣政策會議將要待至6月10日才
舉行，不過德國10年期長債息率過去1
周依然是徘徊負0.29%至負0.21%之間的
範圍，繼續處於兩個月以來的高點附
近，反映市場對通脹上行的擔憂未有消
退，若果歐元區在5月份與6月份的通脹
表現均進一步上行，則市場將頗為關注
歐洲央行6月份會議對下半年通脹前景的

評估，同時對歐元構成支
持。
歐元本周初持穩1.1940美

元水平後迅速向上衝破過去
6 周 以 來 位 於 1.1980 至
1.2000美元之間的主要阻力
區，雖然歐元本周二受制
1.2080美元阻力後升勢稍為
放緩，但美元指數本周四呈
現反彈之際，歐元仍能守穩
1.1990美元之上，回落幅度
明顯受到抑制，周五更有企
穩1.20美元水平傾向，顯示
歐元自本月初開始的反覆上
行走勢依然未有改變。

美元偏弱 金價料突破
Markit本周五公布德國4月份綜合PMI

初值回落至56水平，遜於3月份的57.3
表現，主要是德國製造業與服務業PMI
均雙雙處於兩個月低點。不過同日公布
的歐元區4月份綜合PMI卻攀升至53.7
的9個月高點，數據顯示歐元區4月份的
服務業與製造業PMI分別處於8個月高
點以及紀錄高點，預示歐元區第2季經濟
有較好開端，數據支持歐元企穩1.20美
元水平。若果美國聯儲局下周三會議繼

續重申寬鬆立場不變，則預料歐元將反
覆走高至1.2180美元水平。
周四紐約6月期金收報1,782美元，較

上日下跌11.10美元。現貨金價周四守
穩1,777美元，周五曾向上逼近1,793美
元水平。美元指數本周的反彈顯著受制
91.42至91.43之間的阻力後，本周尾段
走勢偏弱，一度回落至90.93水平，加
上美國10年期債息連日偏軟，未能重上
1.60%水平，有助金價保持上移。預料
現貨金價將反覆走高至 1,810 美元水
平。

綜合PMI強勁 歐元反覆上行
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經濟增長流動性拉鋸左右亞股
經濟增長對收入的影響是積極的，但與股價之間的關

係卻複雜得多。儘管美聯儲再次強調2023年之前不會

加息，但投資者仍在權衡哪方面因素能夠繼續推動股市

上漲，是經濟增長還是寬鬆的貨幣環境。答案可能是兩

者兼有，這取決於哪個因素在特定的時間範圍內更佔優勢。

●法國外貿銀行全球市場研究亞太區首席經濟學家 艾西亞
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雖然增長和通脹預期會推高長期利
率，但在經濟仍然存在不確定的情

況下，短時間內流動性仍會保持充足。
貨幣供應和經濟前景都是樂觀的，並且
我們預計通脹也只是溫和回升，但是隨
着流動性的流失，波動性勢必會增加。
股市的走向最終將取決於經濟增長的可
持續性。

五種趨勢加大亞股波動
隨着後疫情時代來臨，我們認為有五

種趨勢都可能會為亞洲股市帶來波動。
首先，科技類股在股市中佔據一席之
地，並且通常波動幅度更大。其次，ETF
的興起意味着資金流動更快，可能會進
一步放大波動性。第三，寬鬆的貨幣政

策可能會加快企業和政府的債務累積，
一些市場在退潮時會明顯感受到這一負
面影響。第四，為了維護金融穩定，監
管環境很可能會收緊，特別是近期發生
了Archegos事件，並且中國仍在努力遏
制金融風險。最後，2020年散戶投資者
的影響力明顯增強，開戶和交易活動增
多，可能會引發羊群效應。
將石子投入池塘激起的水波會比投入

海裏更大，換言之，流動性在一定程度
上減輕了此次衝擊帶來的影響。儘管央
行收緊政策的時間未知，但當潮水退去
時，波動性會隨之加大。經濟增長和流
動性這兩股力量的拉鋸戰，將會持續到
2021年以後。關鍵在於經濟增長是否可
持續，在流動性收緊後，能足以支持並
穩定股市。 （摘錄）

歐美央行貨幣政策或分歧

任曉平
光大新鴻基外匯策略師

帷幄任籌 歐洲央行議息
後，維持利率融資
利率於0，存款工
具 利 率 於 負
0.5%，邊際借貸利
率於0.25%不變。
歐央行確認維持超
寬鬆的貨幣政策，
並指出利率會維持
於現水平或更低，
直到通脹前景在預

測範圍內穩定接近，但低於2%的水平，而
這種趨勢要一直持續。
維持每月買債200億歐元、緊急抗疫買
債計劃（PEPP）至少持續至明年3月底等
計劃。不過預計在本季加快購債，亦會根
據市況靈活地進行，以防出現緊縮財務狀
況。預期操作會降低債券孳息的上升幅
度。歐央行行長拉加德表示，潛在物價壓
力低迷，而未來幾個月整體通脹率可能上
升，今年潛在物價壓力將有所增加，一旦
疫情消退，中期通脹將逐步上升。
西班牙對外銀行（BBVA）計劃裁員
3,800 人，關閉 530 家分行，計劃的裁員
人數相當於該銀行員工總數的 16%。疫情

改變了工作生態，除了在家工作外，銀行
的放貸量也有所收縮。歐洲的銀行在去年
開始進一步收緊放貸條件，企業在疫情反
覆下也對借貸採取了謹慎的態度，因為並
不知道何時才能回復正常。這會對經濟增
長帶來遲緩。

負利率削銀行盈利
歐央行負利率政策及持續的QE雖然降

低借貸成本，但使銀行盈利大幅減少。由
於零售存款利率不能低於0，負利率只能在
企業存款發生。結果負利率迫使市場的現
金量上升。根據BIS的統計，瑞典，瑞
士，日本，丹麥等都出現社會現金量上
升。現金量上升使貨幣的流速下降。美聯
儲對國債孳息上升並不太過緊張，預期未
來通脹將會繼續上升，美債孳息也會跟隨
上揚。美聯儲和歐央行的貨幣政策分歧將
會引致美德息差拉闊，美元上升。近日美
元的回落是拍債火爆所致，假若美聯儲在
經濟進一步回復正常後縮減買債規模，美
國國債孳息減少將有機會進一步上升。歐
元兌美元有機會在1.15-1.21上落，對於未
來經濟走向，預期利率上升，稅率上升將
引致潛在經濟增長會低於疫情前水平。

香港文匯報訊 為加強與內地顧客的
連繫，領展房託（0823）在內地商場統
一命名。領展資產管理昨公布，隨着旗
下位於北京的歐美匯購物中心正式更名
為領展購物廣場·中關村，所有於內地
全資擁有的零售物業品牌，全部更名為
「領展購物廣場」。領展行政總裁王國
龍指出，統一商場品牌有助集團提升在
內地的知名度，可更好地把握內地市場
發展機遇。
領展於2020年在港上市15周年之
際，逐步以「領展購物廣場」統一旗下
內地零售物業的品牌。原北京京通羅斯
福廣場、廣州西城都薈及深圳中心城廣
場已分別順利更名為領展購物廣場．京
通、領展購物廣·廣州及領展中心城。
領展購物廣場·中關村則是領展在內地
的首項零售物業，也是此次統一品牌計
劃的收官之作。
領展自2015年起不斷擴大在中國內

地的投資，並已逐步在內地建立了一個
多元化及優質的物業組合，物業網絡包
含六項分佈於四個一線城市（北京、上
海、廣州、深圳）的物業。

上水古洞第25區的住宅項目地皮面
積約20萬方呎，指定作非工業用

途，最高可建總樓面面積近120萬方
呎，總地積比率約六倍，項目中的商
業用途部分不可拆售，市場估值介乎
54億至60億元。按照賣地條件，買方
需要興建公共運輸交處，項目亦需
於2028年底前竣工。
佳兆業資本市場部總監蔡晉指，集

團與萬科合資競投項目，他指，對項
目前景感到樂觀，認為出價合理及有
競爭力。
恒基地產發展部地產發展經理梁晶
晶則指，集團是次獨資競投。華人置
業代表稱，集團以獨資入標。華懋代
表亦指出，集團以獨資身份競投。

測量師：標數符預期
萊坊執行董事林浩文表示，入標數
目符合預期，但相信發展商出價會相

對審慎，因這區域要成型也需要10至
15年時間。這地皮的成交價對該區地
價有很重要的指標性作用，就等同第
一幅啟德出售的地皮。亦可了解發展
商對該區的信心。
林浩文指，新界東北規劃多年，政

府終於推出首幅地皮，這項目規模較
大，剪裁及規劃容易，但基建及商業
配套仍然有待改善，估計發展商在出
價上會較為保守。估計樓面地價約
4,000元至 4,500元（約 48億至 54億
元），總投資額約80億至90億元，料
落成後每呎賣1.5萬元起。

料鄰近未來北環線
普縉集團執行董事及企業發展部總

監張聖典表示，考慮到用地位於新發
展區，預料市場整體反應一般，相信
主要吸引有同區發展經驗的中大型發
展商入標。

美聯測量師行董事林子彬表示，上
水古洞為政府銳意發展地區，並將成
為新界區東北區的未來供應重鎮，今

次地皮預期鄰近未來鐵路北環線，具
一定優勢，地皮估值約60億元，每方
呎樓面地價約5,000元。

香港文匯報訊（記者 蔡競文）復活
節長假期買家積極入市，二手成交暢
旺，情況反映到最新的樓價指數上。
中原城市領先指數CCL報180.19點，
按周升0.13%。其中，分區指數中，新
界西樓價單周升勢顯著。新界西
CCL_Mass最新報171.06點，創89周
( 即 2019 年 8 月後) 新高，按周升

2.31%，升幅為13周以來最大。

新界西指數升幅擴大
中原地產研究部高級聯席董事黃良

昇指出，復活節長假期買家積極入
市，在用家主導整體樓市下，新界西樓
價單周升勢顯著。新界西CCL_Mass最
新報171.06點，創89周(即2019年8月

後)新高，按周升2.31%，升幅為13周以
來最大。新界西指數單周升幅擴大，是
樓價走勢的重要訊號，未來數周CCL
的升勢會否加快，需密切關注。

港島指數新春後跑輸
本周分區樓價繼續各自反覆向上。

港島CCL_Mass報 183.21點，按周升

0.99%。九龍CCL_Mass報178.52點，
按周跌0.85%。新界東CCL_Mass 報
192.51點，按周跌0.22%，連跌2周共
0.33%。新春長假後7周計，新界西
CCL_Mass表現最突出，累升4.49%。
同期九龍累升 1.79%，新界東累升
1.17%，港島累跌1.44%。顯示新界西
帶領整體樓價反覆向上。

古洞宅地收10標書 估值60億
上水古洞第25區的住宅官地於截標，已收取10份標書，入

標的發展商包括長實、恒地、鷹君、九龍建業、華懋、華置，佳

兆業與萬科合資入標，會德豐與遠東合資入標，而新世界則夥拍

嘉華、嘉里及信置合資入標。有測量師估計，地皮估值介乎48

億至60億元，料落成後每呎賣1.5萬元起。

●香港文匯報記者 黎梓田

樓價反覆向升 CCL七周累漲1.7% 隨着消費者行為
的改變及 2019 新型

冠狀病毒大流行，抖音和其他社交媒體平
台日益普及，佐丹奴國際（0709）旗下佐
丹奴品牌官方抖音賬號亦正式上線。該賬
戶由集團總部設置在廣州佐丹奴華南指揮
中心的行銷團隊管理，將為客戶創造更多
佐丹奴線上到線下的零售體驗，並在未來
增強和重塑品牌形象。

佐丹奴登陸抖音開網店
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●●長實代表長實代表
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●●佳兆業代表佳兆業代表
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