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中美貿易戰談判進展未
如預期，觸發市場避險情緒
高漲，推升黃金價格上漲，
一度衝上兩個月以來新高。
不過，美國上周五公布的經
濟數據理想，加上宣布對歐
洲進口汽車推遲徵收關稅，
導致金價有所回落。對於未
來黃金價格的走勢，天達資
產管理環球黃金基金投資組
合經理George Cheveley向
《大公報》記者表示，現時
金價處於復甦上升周期，加
上全球央行貨幣政策轉向寬
鬆，以及大部分已發展國家
實際利率仍低，甚至是負利
率，可望支撐金價表現。

政經風險升 黃金投資價值再現
環球央行資產去美元化 3月份買金31噸

港股或先反彈
再下試兩萬七
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【大公報訊】港股上周五終於跌穿了兩萬八關口
，失守250天線牛熊分界線。中美摩擦已由貿易問題升
級至政治層面，美股三大指數上周五全線下跌，市場
對中美貿易戰的憂慮升溫，港股ADR亦較上周五收報
低水31點，報27915點。中美問題前景不明朗，人民
幣及港匯走弱，加重市場對資金流走的疑慮。證券
業人士認為，不排除恒指短暫反彈後，再下試兩萬
七關口。

港股上周五急挫328點，失守250天線牛熊分界線
，收報27946點；國企指數則跌122點，收報10688點。
港股上周表現疲弱，恒指累跌603點，國指則累跌242
點。中美談判未有進展，人民幣走弱，港匯亦偏弱，
18日一度觸及7.85弱方兌換水平，然而，金管局未有
入市。市場憂慮資金持續流走，對大市進一步構成壓
力。

鼎成籲避開手機內房股
鼎成證券投資策略總監熊麗萍表示，恒指已跌穿

兩萬八關口，料市場會有反彈，但不代表港股跌完。
她認為，中美問題已由貿易升級至政治層面，不明朗
加大，預期恒指有機會反彈，惟其後可能再下試27000
點至27200點關口。她續稱，人民幣近日的貶值影響股
票市場，建議投資者避開出口、手機、內房及航空等
股份。

華僑永亨銀行經濟師李若凡表示，港元再度靠近
弱方兌換保證水平，背後原因可能有三個。第一，隨
着人民幣和亞洲貨幣走弱，港元開始追跌。第二，中
美貿易戰升溫後，港股回調可能引發資金外流，從而
利淡港元。第三，短端流動性寬鬆，或鼓勵了一些套
利交易回歸。

她認為，金管局短期內未必需要出手干預，即使
有這個必要，干預的規模也應該較溫和，因為港股資
金外流風險可控（全球央行轉鴿、中美存在談判可能
，且中國經濟企穩）、港美息差大幅擴大空間有限，
以及港元波動性上升令套利交易保持謹慎。
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美股與黃金價格同期表現
時段

23/04/2010至02/07/2010
22/07/2011至03/10/2011
17/08/2015至11/02/2016
21/09/2018至25/12/2018

美股標
普表現
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-13%
-20%

黃金
價格表現
+5%
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全球央行購金推動黃金需求增長

◀George Cheveley表示，現時金
價處於復甦上升周期

去年各國央行不斷通過增儲黃金實現資產多元化
。據世界黃金協會稱，全球各國政府2018年增持黃金
651.5噸，所增加的量為有紀錄以來第二高。單計今年
3月，全球各國央行黃金儲備淨增31噸，全球官方黃金
儲備共計3.4萬噸。其中，歐元區（包括歐洲央行）共
計1.1萬噸，佔其總儲備比重約54.3%。

股市跌一成 買金避險
面對各國央行對黃金的需求持續上升，Cheveley

看好金價未來走勢。他指出，俄羅斯與中國等各國央
行接連實施資產去美元化，減持美元貨幣，增加黃金
儲備，在兩大黃金買家支持下，相信給金價帶來支持
。根據歷史經驗，黃金價格高位約在1800美元，低位
曾一度降至1100美元，以目前平均價格1300美元推算
，在需求帶動，以及宏觀經濟等因素推升下，可望
給金價提供一定支撐，預估每盎司均價約1350美元
左右。

另外，面對中美貿易戰帶來的不確定性，以及市
場憂慮經濟下行，近期主要股市從高位回落近一成。
Cheveley進一步指出，過往的數據顯示，金價與美國
標普指數關連性很低，而且過去四次每當美國標普指
數下跌時，金價都會於該段時間上漲，至於黃金相關
的股份則有三次上升，上升的幅度更較金價為高。因
此，黃金成為了主要的避險資產。

美息美匯有下行壓力
Cheveley亦提到，黃金相關的股份的利好因素，

包括有關企業正降低成本，改善現金流，並保持低資
本開支。此外，黃金ETF與選擇期權規模擴大，在投
資與需求等因素帶動下，讓黃金具備上升空間。

另外，從中期的因素看，Cheveley表示，黃金價
格的長期走勢與美國實際利率呈高度反向關係，同時
受到美元的壓制，因此金價受到匯率、利率、通脹的
影響。由於美國聯儲局趨向 「鴿派」，加上市場預期
美國經濟將進入下行階段，美國實際利率和美元均有
下行壓力。同時，除了美國，其他主要市場都實施較
寬鬆貨幣政策。Cheveley認為，目前是適合對黃金資
產配置。

▲港股上周五急挫328點，失守250天線牛熊分界線
。市場憂慮資金持續流走，對大市進一步構成壓力
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