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金管局以買入或賣出港元方式維持港匯穩定
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香港文匯報訊（記者 周紹基）美國總統特朗
普向全球祭出關稅「大棒」後，市場對美元美債
信心削弱，資金蜂擁由美元體系流出轉往持有黃
金，雖然部分關稅政策的實施略有延緩，但無礙
金價的強勁漲勢。現貨金於上周五突破每盎司
3,200美元後，昨日進一步升至3,245.45美元再創
新高，截至昨晚18時42分略回至3,223.80美元。
瑞銀財富管理投資總監辦公室（CIO）將未來12
個月的金價前景上調至3,500美元，並建議繼續
持有黃金資產。摩通更認為，金價升上4,000美
元大關，可能較預期要快。

各國央行系統性增黃金儲備
瑞銀CIO表示，這波歷史性反彈的背後因素在
於地緣政治緊張局勢升級、對通脹擔憂，以及不
斷變化的利率前景等。上述因素相結合，導致黃
金ETF和投機者的需求強於預期。不過，一些因
素也可能限制黃金的上行空間，包括地緣政局的

緊張情勢獲緩解、經貿關係的恢復或更趨緊密，
以及美國宏觀和財政背景的顯著改善。
除避險需求和戰術投機者的參與外，瑞銀CIO

認為，黃金配置需求最近也發生許多結構性轉
變，例如中國監管機構在今年2月允許保險基金
投資配置黃金、各國央行系統性地增加黃金儲備
等。這些結構性轉變，有力支持黃金需求，但黃
金供給則不會因價格上漲出現較大的抬升，因黃
金的供給缺乏彈性。

摩通料金價衝4000美元大關
瑞銀CIO預期，在過去3年，全球央行黃金購
買量連續每年均達1,000公噸後，今年購買量仍
有望達1,000公噸（此前預期為950公噸），同時
ETF淨買入量預期，也從300公噸上調至450公
噸，預計金幣及金條等零售市場需求強勁。故
此，瑞銀CIO將1年內黃金目標價上調至3,500
美元，從多元資產配置的角度來看，該行指美元

平衡投資組合內，配置5%的黃金是最佳選擇。
摩通亦認為，黃金每升1,000美元，所需的時
間都比前一個 1,000 美元大關，縮短約三分之
二，考慮到收益遞減法則，以及投資者對整數價
位的偏好，4,000 美元大關可能比預期來得更
快。美國銀行也表示，目前黃金配置仍具上升空
間。在美元削弱、利率上升和地緣風險加劇的背
景下，黃金已成為全球央行首選的避險資產。
人民幣匯價昨亦見波動，中間價昨日報每美元

兌7.211元人民幣，較上周五收市跌23點子，創
逾19個月新低。但午後隨着美匯指數低迷，在岸
人民幣反而倒升，並創出近兩周新高，兌美元以
7.3021元人民幣報收，反升224點子。不過，市
場人士認為，人民幣中間價回落，似乎向市場傳
遞容許匯率有序貶值信號，預計人民幣短期在
7.3至7.35水平上落。
相對於金價，油價今年走勢被市場看淡。高盛

預計，隨着經濟衰退風險上升，以及石組及盟友

（OPEC+）供應增加，油價跌勢將持續至今年
底及明年，預計今年餘下時間布蘭特期油及紐約
期油分別為每桶63美元及59美元，明年則為58
美元及55美元。

經濟衰退風險升 油價料續受壓
高盛預測，儘管市場已經將未來庫存增加納入
評估考慮，但今年每日供給過剩量約80萬桶，以
及明年的140萬桶，將繼續對油價施加下行壓力。
截至昨晚18時42分，紐約期油報62.08美元。

資金流出美元 金價見3245美元破頂

香港文匯報訊（記者 周紹基）由美國發起
的關稅戰，已經引發資金傾向離開美元體
系，除早前美股大挫外，美債近日也經歷自
2001年以來最慘烈的拋售潮，美匯指數亦跌
破100大關，顯示美元避險能力「失靈」。與
之相反，資金繼續流入大中華市場，A股三大
指數全向上，港股三大指數昨日亦升逾2%，
顯示關稅戰對A股與港股的影響已見減少。恒
指昨日高開449點後，一度急漲602點，全日
仍升502點報21,417點，企穩100天線之上。
港股成交額雖縮至2,533億元，但5日間已累
升1,589點，反映市況進一步企穩。

美元特殊地位或會終結
英國《金融時報》引述市場人士警告，若

市場動盪時美元未發揮避險作用，全球經濟
將現結構性轉變。摩通資產管理首席投資總

監Bob Michele亦在日前表示，受美國總統特
朗普激進的貿易政策拖累，美國股匯債齊
跌，顯示外資對美國資產失去信心，目前有
不少跡象顯示，美元的特殊地位或會終結。
股票分析師協會主席鄧聲興表示，美元一
直是市場動盪時，資金的避險首選工具，但
自從特朗普宣布所謂「對等關稅」後，美國
股匯債「三殺」，反映美元體系未能吸引資
金流入，美匯指數上周更大跌2.84%。相反，
港股經歷過4月7日大插逾3,000點後，5日間
已累升回近1,600點，他相信有關市況已暫趨
穩定。
他認為，美國利用關稅政策進一步惡化及
打擊港股的機會已經下降，A股與港股反而相
對受惠。不過，鄧聲興提醒市場不明朗因素
仍多，未來波動性仍會較大。後市方面，中
美開展談判的機會可能增加，市場將會以此

憧憬來炒作。

內地未來數月料加推刺激政策
瑞銀投行研究部認為，面對美國的關稅政

策衝擊，內地需要在未來數月加推刺激經濟
政策，包括今年廣義財政擴張力度，應至少
再增加1個至1.5個百分點（佔GDP比重）來
「穩增長」。該行又料中國人民銀行最早會
在4月至5月下調政策利率並降準，而今年有
機會合共降息至少30個至40個基點。
科指及國指昨日同升逾2%，前者升2.3%報
5,015點，後者升2.1%報7,965點。科技股推
升大市，阿里巴巴（9988）升 5.1%，百度
（9888）升近4%。電子股早段表現突出，升幅
普遍逾4%，但美國表明下周另就中國電子產
品徵新關稅，電子股尾市升幅收窄。

迎中概股回歸 港交所飆7%
財政司司長陳茂波表示，本港已為中概股大
舉回歸上市做好準備。市場憧憬將有更多美國
上市的中概股到港交所（0388）上市，刺激該股
大升7%，是升幅第二大藍籌。其他金融方面，
匯控（0005）反彈4%，友邦（1299）公布計劃回購
等同124億港元的股份，也推動該股升4.1%。
金價再創新高，推升金礦股，紫金（2899）首
季更多賺62%，股價再升4.1%，招金（1818）及
靈寶（3330）各升 6.9%及 6.7%，山東黃金
（1787）升近一成，赤峰黃金（6693）再破頂，單
日急升22.1%，是金礦股中表現最好。藥物股
及生物股亦見反彈，石藥（1093）彈約一成，是
表現最佳藍籌，藥明（2269）也彈6.3%。

香港文匯報訊（記者 章蘿蘭 上海報道）3
月內地新增信貸 3.64 萬億元（人民幣，下

同），同比多增5,500億元；信貸餘額同

比增7.4%，較上月回升0.1個百分點，顯示需
求正在加速恢復。另外，海關總署昨日公
布，3月出口規模為2.25萬億元，同比增長
13.5%，環比激增45.7%。金融數據、進出口
數據向好，昨天A股大盤繼續上攻，滬綜指實
現五連升，逾4,500股飄紅。

逾4500股飄紅 兩市成交1.27萬億
昨日截至收市，滬綜指報3,262點，漲24點
或0.76%，為連續5天上漲；深成指報9,884
點，漲49點或0.51%；創業板指報1,932點，
漲6點或0.34%。兩市共成交12,775億元。
行業股全線上揚，家用輕工、貴金屬股以

逾5%升幅領漲兩市。
國際金價續創新高，瑞銀財富管理料未來
12個月的黃金價格或達3,500美元/盎司，湖
南黃金漲停，赤峰黃金、西部黃金漲超7%。
多元金融、汽車、貿易、石油、商業百貨、
煤炭股漲超3%。
在推動中長期資金入市方面，有消息稱，
第二批保險資金開展長期股票投資試點正在
加快落地，同時還有更多險資籌劃申請試
點。作為險資入市方式的創新探索，今年保
險資金長期股票投資試點的規模已從500億元
增至1,620億元，參與試點的保險公司也從2
家增至8家，均為壽險公司。

關稅憂慮稍減 港股5日累升近1600點

中國外貿首季平穩 滬指連升5日

港匯是反映資金流向重要指標之一，港匯強反映資金流入港
元。根據聯匯運作機制，金管局提供兌換保證，承諾在

7.75港元兌1美元的強方兌換保證水平，按銀行要求賣出港
元，並在7.85港元兌1美元的弱方兌換保證水平，按銀行要求
買入港元。當資金大量流入港元時，即市場對港元的需求大過
供應，會令港元匯率轉強至7.75港元兌1美元的強方兌換保證
匯率，金管局就會向銀行沽出港元、買入美元，使總結餘（貨
幣基礎的一個組成部分）增加及港元利率下跌，從而令港元匯
率從強方兌換保證匯率水平回復至7.75到7.85的兌換範圍內。

2020年3662億資金湧入香港
金管局對上一次「出手」入市壓港元則要追溯至2020年，當
時歐美疫情嚴峻，在新股熱潮下吸引大量熱錢泊港，港匯年內
曾多次觸發7.75強方兌換保證，促使金管局年內85度入市接錢
下，累計向市場注入約3,662億港元，令港銀體系結餘升至逾
4,570億元水平，年內最高曾升至逾4,580億元，為有紀錄以來
高位，而當年最哄動的是螞蟻集團招股凍資1.3萬億元後宣布
暫緩上市。
昨日港元的拆息情況亦反映市場對港元的渴求。港元拆息昨

日全線向上，其中隔夜息升至3.19036厘，與供樓按息相關的
一個月拆息升至3.65119厘，反映銀行資金成本的3個月拆息升
至3.88435厘。長息方面，半年期拆息報3.89625厘，一年期升
穿4厘，報4.00952厘。截至昨晚8時，港匯報7.7542。港銀體
系總結餘現時處於19,775億元，比去年底的19,575億元稍升。

星展料港匯受美匯弱勢所致
星展香港財資市場部環球市場策略師李若凡預期，港元短期
內觸發7.75強方兌換保證的機會不大。她解釋，本輪港匯上升
主要受美匯弱勢影響，而非主動買港元活動所致，加上留意到
掉期市場表現，反映港元資金並非太緊張，故短期內未必會觸
發金管局入市捍衛聯匯。她又指，一般而言，市況波動下投資
者多選擇美元避險，然而美國貿易政策尚未明朗，加劇市場對
美國經濟疲軟憂慮，投資者對是否仍值得持有美元及美債產生
質疑，資金遂流向其他避險資產，加之美匯急跌觸發港元沽盤
平倉，因而推動港匯近期升得較快。
事實上，除了美元疲軟外，「北水」流入購買港股亦提振港
匯。如上周三（9日）北水循港股通單日淨買入355.87億港
元，創單日新高。中銀國際發表報告指，上月的淨流入1,498
億元人民幣是自內地與香港股票互聯互通機制啟動以來第二高
月度淨流入，該行預計今年內地與香港南向交易將錄得1.2萬
億元人民幣淨流入，大大高於去年的7,440億元人民幣。

財爺：港監管佳資金安心泊港
財政司司長陳茂波周日（13日）撰文表示，上周至今港匯持
續偏強，港元兌美元仍處於強方水平，顯示資金仍留港。他又
指，面對外圍貿易環境急劇變化和金融市場大幅波動，本港之
前部署的市場監控機制持續發揮作用，包括早年已加強「全天
候、聯動式、跨市場」實時監察，以防範尤其在市場信心脆弱
時可能突現湧現的風險。對於未來市場可能出現的瞬間急劇變
化，特區政府會保持高度警惕、做好準備，加強對形勢發展的
監控、預測及應對部署。
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●金管局表示，若港匯升至強方兌換保證，將隨時出手賣出港
元，以壓抑港元強勢。 資料圖片


