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◆責任編輯：曾浩榮

金匯錦囊
歐元：歐元將暫時橫行96.50至98.50美仙之間。
金價：現貨金價將反覆重上1,680美元水平。
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謹慎前進 見機行事
數不清的灰犀牛和黑天鵝的壓力下，全球經

濟增長放緩已成為不爭的事實，宏觀變量替代

基本面成為主導資產價格的因素。強勢的貨幣

緊縮、全球增長放緩、較低的盈利預期，謹慎

情緒令現金、高息資產的吸引力上升。市埸底部亦帶來買入機

會，香港槓桿產品的資金流入明顯多於反向產品。

◆南方東英資產管理 王毅、杜絢

強美元下 多國央行紛自救
分析匯市
華僑銀行經濟師 謝棟銘

華僑永亨銀行經濟師 姜靜
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悲觀的經濟預期、緊縮的貨幣政
策、頑固不化的通脹無一不在

昭示我們正處於一個增長見頂、臨
近衰退的後經濟周期，宏觀因素主
導市場走向，灰犀牛和黑天鵝齊
聚，諸多擾動模糊了前景。
目前對市場影響最大的六大宏觀

變量（歐美央行的政策路徑、俄烏
衝突的溢出效應、中美關係、防疫
政策、產業監管、房地產行業），
同7月底相比，除了中美監管合作
和內地產業監管出現了積極變化
外，其他大多因素都進一步惡化或
沒有變化，令市場承壓。
強勢美元和中美利差擴大下，人

民幣自2020年 7月以來首次失守
「7」關口。在美聯儲延續加息、
中國持續寬鬆以支撐經濟和中國外
貿動能進一步放緩下，強美元、弱
人民幣的局勢或持續更久。

中資債仍有避風港優勢
不過，人民幣相對於其他新興市

場貨幣仍具韌勁，且在中國增長放
緩、環球風險交織的情況下，中國
利率債的避風港優勢仍在。
在中國經濟增長重拾動能、信貸

需求恢復之前，A股中新能源車和
光伏板塊仍具有上漲動能。另外在
多風險因素交織下，Ａ股大盤藍籌

板塊防守性比成長板塊更好。

港股科技板塊估值低
港股方面，內外部風險推升市場

避險情緒，打壓港股科技板塊進一
步下探。但二季度基本可以確認互
聯網板塊的業績底部，在監管輪廓
日漸清晰、降本增效持續、板塊估
值處於歷史底部區間的情況下，港

股科技板塊迎來逢低買入時機。
縱使全球避險情緒推升減少風險

敞口和現金持有的意願，但港股投
資者的情緒或許並沒有那麼悲觀。
波動市況下投資者交易槓桿及反向
產品的熱情上升，7-8月全球投資者
傾向於買入反向產品，而港股投資
者則更積極買入槓桿產品以期在低
位博取反彈。 （摘錄）
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喜歡大自然、濕地的你，鹽城市是你必去的地方；
鹽城擁有延綿的海岸線和廣袤的沿海灘涂和濱海濕
地、候鳥的理想居所，黃（渤）海候鳥棲息地獲聯合
國教科文組織列入世界自然遺產。
紅毯蔓延，綠水流深，麋鹿馳騁，這是畫筆也無法

描摹的夢境，是自然鬼斧神工的造化。
鹽城是江蘇唯一沒山，水資源卻極其豐富的城市，

享有「東方濕地之都」「百河之城」之美譽，這裏集
齊了濕地、海洋和森林，喜歡拍攝的
你，隨手一拍都可以拍出極級美景。
連續多年，鹽城空氣品質名列全

省第一。「鹽城」成為重要的城
市名片和生態品牌。鹽城沿海百
萬畝生態防護林工程建設，於千
里海疆之上構築「一片林」，把
綠色底色化為幸福成色，鹽城正展
現林、景、水、綠為一體的綠色生
態景觀圖畫。
還未到過鹽城，是非常值得一去的地方。

（圖片來源：江蘇省文化和旅遊廳圖庫網站）

◆◆黃海森林公園景區黃海森林公園景區

江蘇旅遊（港澳）推廣中心

世界自然遺產黃海濕地
麋鹿和丹頂鶴兩個國家級自然保護區

「東方濕地之都」江蘇鹽城

歐元本周三在95.35美仙20年低位獲得較大支持連
日反彈，周五曾向上逼近98.55美仙1周高位。歐盟
統計局本周五公布歐元區9月份通脹年率攀升至10%
紀錄新高，高於8月份的9.1%，主要是能源出現
40.8%漲幅。雖然法國與西班牙通脹年率分別放緩至
6.2%及9.3%，但德國與意大利卻分別擴大升幅至
10.9%及9.5%，數據顯示歐元區4大經濟國之中，有
3國的通脹率貼近雙位數字，通脹形勢嚴峻。隨着歐
洲央行行長拉加德本周明確表示，將在未來數次會議
持續加息，反映歐洲央行現時的首要事項是遏抑通
脹，歐洲央行10月27日政策會議有機會最少加息
0.75%，歐元本周早段在95.35至95.50美仙之間尋得
較大支持便掉頭反彈，本周五更一度重上98美仙水
平。
另一方面，S&P Global上周五公布歐元區9月份綜
合採購經理指數（PMI）初值下降至48.2的20個月
低點，遜於8月份的48.9，歐元區的服務業與製造業
雙雙處於收縮，歐元同日失守98美仙水平後擴大跌
幅至本周三的95.35美仙水平。此外，歐元區經濟轉
壞，歐元本周尾段反而連日反彈，不排除是部分投資
者趁拉加德本周發言偏鷹之際先行回補歐元空倉，令
歐元跌幅放緩。預料歐元將暫時橫行96.50至98.50美
仙之間。

金價走勢有望上移
周四紐約12月期金收報1,668.60美元，較上日下跌
1.40美元。現貨金價周四持穩1,641美元，周五曾走
高至 1,674 美元 1周高位。美元指數本周三受制
114.78阻力連日下跌，周五曾回落至111.56水平1周
低位，加上美國10年期債息本周三觸及4%水平便反
覆回落，周五更一度向下挨近3.68%水平1周低點，
支持金價上移。預料現貨金價將反覆重上1,680美元
水平。

美元實在是太強了。歷史經驗告訴
我們，美元王者的回歸往往需要拿其
他國家祭旗。這次又有哪個倒霉蛋要
遭殃了？各國還不趕緊把自己的各種
宏觀指標捋一下，什麼經常賬戶，資
本賬戶，外資持有規模，外債等等等
等。別做這場擊鼓傳花的遊戲中自己
是最後一個拿到花的。
過去兩周全球央行繼續跟着美聯

儲一起懟通脹。但是美聯儲一般都
是管殺不管埋的。美聯儲官員本周

已經明確表示了，雖然股票價格跌
了，但是目前美國金融系統並未出
現異常，不會阻礙美聯儲進一步加
息，尤其是收緊貨幣條件。至於其
他地區要死要活和美聯儲沒關係
了。過去兩周全球央行出現了一些
新的動向。除了與通脹抗爭之外，
越來越多的央行也開始積極自救，
旨在確保金融穩定。
最直接的當屬英國央行了。英國

新財長的迷你預算直接引起了一場
迷你危機。由於英國長期國債收益
率大幅上升導致養老基金被要求追
加保證金，差點釀成一場危機。這
也給其他發達國家敲響了警鐘。別

以為天天跟着美國混，就把自己當
作西施了，學着美國印錢，到頭來
是東施效顰。說實話很久沒看到當
投資者對發達國家失去信心會怎麼
樣。這次算是看清了。英國新政府
活活把自己搞成了三重赤字，即貿
易赤字、財政赤字和信心赤字。政
府不給力，央行火上烤。英格蘭銀
行也是進退兩難。周一出來喊了一
嗓子，發覺沒啥用。只能直接把剛
開始一周的賣債縮表計劃叫停，直
接又回到了量化寬鬆（QE）模
式。當然，此次的QE只是臨時性
的，暫定至10月14日。相較於過
去，此次的QE並非貨幣政策工

具，而是維護金融穩定的措施。其
實，對於英國央行來說，最好的方
式或許是大幅加息來支持英鎊，從
而對沖進口通脹。

英鎊恐會再貶值
只是由於很多其他考量，英國央

行依然沒有直接加息。最終選擇了
重新購買長債，控制長端利率。但
是天下沒有免費的午餐，任何政策
推出都是有成本的。最終大概率還
是需要英鎊來買單。如果未來兩個
月英國政府無法給出令市場信服的
財政計劃，英鎊大概率還是會繼續
貶值。 （摘錄）

◆波動市況下港股投資者交易槓桿及反向產品的熱情上升。恒指昨收報
17,222點。 中通社
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