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今年上半年全球股市債市經歷一場
浩劫，股市市值大幅蒸發13萬億美
元，而債市更現創紀錄的跌幅。受到聯
儲局瘋狂加息與俄烏衝突等黑天鵝來
襲，歐美股債成為跌市重災區，美元與
歐元資產持續遭受拋售。

美歐加息遏通脹 經濟受傷
事實上，美歐被迫加息遏通脹，經

濟失速下滑無可避免，5月消費者支出
在年內首次下跌，顯示消費開始萎縮。
華爾街大行預期，繼首季下跌1.6%之
後，次季經濟繼續收縮。

換言之，美國衰退迫在眉睫，美股
跌勢還會持續，美匯指數上衝乏力，應
聲回軟。此外，即將加息與結束買債的
歐元區，經濟景況更危，隨時引爆新一
波歐債危機，目前歐元兌美元匯價已跌
至20年低位。

全球外儲增持非傳統貨幣
因此，全球避險情緒高漲，下半年

美歐資產面臨更大下行壓力。國際貨幣

基金組織最新公布截至今年首季止的全
球外匯儲備數據，美元資產在全球外儲
佔比為58.88%，與去年第四季持平，
但實際持倉大減1100多億美元至6.877
萬億美元。至於歐元資產佔全球外儲佔
比則從去年第四季的20.58%下降至今

年首季的20.05%，實際減幅為1300多
億美元至2.342萬億美元。上述數據進
一步證明全球央行減倉美元與歐元資
產。

美歐資產失寵的同時，全球對人民
幣資產趨之若鶩。今年首季人民幣資產
在全球外匯儲備佔比為2.88%，較去年
第四季的2.79%進一步上升，並且創出
新高。

人幣佔全球外儲續創新高
事實上，中國經濟韌力強，潛力

大，人民幣資產對全球吸引力持續增
加，加上俄烏衝突等地緣政治因素，促
使全球加快推進外儲多元化，增持非傳
統貨幣資產，有利人民幣國際化乘勢提
速。

中國作為第二大經濟體，佔世界經
濟總量上升至18%，但目前人民幣資
產佔全球外匯儲備比重不到3%。隨着
全球加速推進外儲多元化，目前為全球
第五大儲備貨幣的人民幣，在全球外儲
佔比將續創新高，有可能超越日圓、英
鎊，進佔前三位置。

港股7月維持上落市 騰訊料受壓 滿足多元消費需求 李寧看俏



金價震盪偏弱 支持位1755美元

日圓持續走低 A股抗跌力強

新股上市增 港交所目標400元

◀人民幣在全球外
儲佔比續創新高，
目前是全球第五大
儲備貨幣，有可能
超越日圓、英鎊，
進佔前三位置。

心水股 建 行（00939） 李 寧（02331） 港交所（00388）

美歐資產失寵 人幣地位提升 2022年7月2日
星期六
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本周金價明顯回
落，昨日曾短線拉升
22美元後回吐並轉
跌，撰文時於1785美

元水平，而低位於1792美元。本周基
本面集中在經濟數據上，隨着美國通脹
數據出爐，金價很快作出反彈，曾一度
回到1820美元上方，不過待市場消化
後，始終集中在美聯儲大力度加息因素
上，最終再次跌回至1810下方，整體
延續震盪偏弱趨勢。

數據方面，美國聯儲局重視的通脹
指標：剔除食品及能源價格後的美國核
心個人消費支出（PCE）物價指數，在
5月的按年升幅回落至4.7%，預期為
4.8%，前值4.9%。而美國上周初領失
業金人數錄得23.1萬人，預期為22.8萬
人，前值為22.9萬人，高於預期。

另外提醒投資者，為提供更穩健和

高頻的勞動力市場和經濟增長預測報
告，7月 「小非農」 將暫停公布，改進
現行編制方法，並在2022年8月31日發
布新的ADP就業報告。

暫時市場基本面因素不算特別多，
總體圍繞美國市場的經濟數據，可以繼
續觀察美國經濟到底是否有放緩的跡
象，市場擔心，消費者的購買力正被高
通脹蠶食。預計市場還會發酵美通脹數
據狀況以及美聯儲後續的加息力度預
期。

技術分析方面，金價整體呈現震盪
大幅下行的節奏，連續第五天下跌。
1817美元是暫時直接的強大阻力，同
時，修正性回調需要從1807美元的支
撐位進行驗證，另外仍需留意1802美
元關口支撐的防守情況。

相反，向下可以先看1786美元，
再瞄準1775美元附近的一個月下降支

撐線。下行軌跡可能進一步延伸至
1755美元附近的支撐位。

金價昨日收報1789美元，下跌
20.3美元，跌幅1.12%。今年以來金價
跌幅2.2%，過去一個月跌3.08%。

（作者為彭博環球創富學院創辦人
@ppgpahk）
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本周滬指累計
升1.46%。恒指本
周升644點，全周在
22449點至21719點

間波動，上下波幅730點。國家統計局
公布，6月份製造業採購經理指數
（PMI）為50.2，比5月上升0.6個百
分點，時隔三個月後重回榮枯線以
上，為今年2月以來的四個月新高，但
低於市場預期的50.5，顯示製造業恢
復性擴張。美國債券市場周三轉向預
測聯儲局將在2023年某個時點減息50
基點，愈來愈多交易員押注美國經濟
衰退將使聯儲局暫停大幅加息的腳
步。AI股商湯（00020）部分上市限
售股份解禁，儘管公司管理層宣布延
長股份禁售期約半年，不過商湯仍然
暴跌，低開15%後急向下，更曾腰斬
暴瀉五成，低見2.91元，半日仍跌逾
四成，跌穿去年底上市價3.85元，且
成交極大，開市未夠半小時成交額已
達19億元。

下周重點關注，7月5日韓國公布
CPI、德國公布服務業PMI；7月6日美
國公布PMI；7月9日中國公布CPI同比
及累計同比、全部工業品PPI同比及環
比數據。

內地消費股造好，運動鞋服表現
強勁。據京東的數據顯示， 「618」 開
門紅當晚8點，正式開啟後的前10分
鐘，專業跑鞋成交額按年增長2倍，專
業田徑鞋成交額按年增長2.5倍，專業
運動T恤短褲成交額按年增長2倍。成
交額的巨幅增加表現出內地消費者對
體育消費的觀念持續升級，看好 「國
潮風」 龍頭李寧（02331）。

今年第一季度，集團銷售點零售
按年錄得20%至30%高增長，線下渠
道包括零售及批發錄得20%至30%增
長，零售渠道錄得30%至40%增長，
以及批發渠道錄得20%至30%增長；
電子商務虛擬店舖業務錄得30%至
40%增長。而今年第二季由於受到疫
情影響，集團業績雖短期承壓，但如
今各主流城市已陸續復工復產，相信
集團5、6月份的零售流水按月將會有
明顯的改善，管理層亦維持全年營收
按年上升15%至25%的指引。得益於
集團品牌布局逐漸完善，產品定位清
晰，貫徹 「單品牌、多品類、多渠
道」 的發展戰略，圍繞核心品類搭建
產品矩陣滿足消費者多元需求。相信
集團銷售業績有望在第三季度回暖，
未來亦有望進一步鞏固及擴大市場份
額。

2022年作為 「體育大年」 ，加上
全民健身計劃等利好因素支持，體育
用品股明顯復甦，有望促進相關企業
持續增長。（筆者為香港股票分析師
協會主席，證監會持牌人士，未持有
上述股份）
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港股近日甚為強
勢，截至6月29日的
過去3個交易日，均
處 於 100 天 線 約

21665點的位置。恒指雖然已有多天企
穩50天線，但由於短期升幅較多，有
機會先調整至20天線的位置21500
點。

近期有不少上市公司準備赴港上
市的消息，其中包括天潤雲、塗鴉智
能、智雲健康、玄武雲、天齊鋰業、
中康控股、微創腦科學、金融壹賬通
等，其中天齊鋰業擬籌集78億至93.6
億港元，將是香港今年以來最大規模
的IPO，而入場門檻較高的是微創腦科
學，入場費為24888元。新股當中有
10隻會於7月份上市。

由於香港新股市場已寂靜多時，
更有一段時間沒有如此多新股同時上
市，自然有利香港交易所（00388）。
加之上半年股市疲憊乏力，而最近港
股成交額都達1500億左右，比早前平
均1100億至1200億的額度為多，亦提
供了反彈的條件。另一方面，互聯互
通下的交易所買賣基金（ETF）交易將

於下周一（7月4日）開始，話雖如
此，彭博行業研究報告表示，跨境ETF
交易或需數年時間才能對港交所的滬
港通及深港通收入產生貢獻，ETF追蹤
海外及非股票資產，仍然不對內地投
資者開放，因此南向需求可能低迷，
對港交所的盈利提振作用不大。總括
而言，筆者認為投資者可吼港交所股
價下跌時候350元買入，上望400元沽
出，設320元止蝕（4月尾低位）。

（筆者為富途交易部高級分析
師，證監會持牌人士，並無持有上述
股份）

7月1日，是一
個多重的節日，身處
香港的我心情比較平
靜，因為人已經到了
見山是山，見水是水

的心態，平日流水作業的是國際大事、
金融數字，而生活上最關心的卻往往是
柴米油鹽等雜事。7月1日雖是假期，但
對我而言還是工作和交易如常，最不一
樣的就是傍晚多了一點時間陪家人逛逛
商場，為振興一下經濟出一點點力。

港股休市一天，A股如常開市，主
要市場如期展開2022年下半年第一個
交易日。上期已經說到下半年市場肯定

是大風大浪，各種資本價格和股市指數
都會有大幅度的振動！而全球的投資者
都對第一天的交易結果往往特別敏感，
把當天的交易結果作為一個對後市比較
大的啟示去做後續的演繹。

周五美匯重上105，A股下跌
0.3%，上證退守3400點以下，這是接
續周四晚美股跟歐洲全線下跌的反應，
而其中最慘的是俄羅斯股票，盤中一度
大跌超過7%，最終收跌4.8%；同時避
險資產黃金也突破了最近的低位，打穿
1800美元，轉眼已經殺到1780美元的
水準，距離前兩期預計的1750美元支
持位就只有一點點距離。

以上的數據好像顯示歐美西方的地
緣政經政策有一波大利好的消息，俄羅
斯好像突然又到了一個不太有利的境
地。我基本的判斷是：黃金價格可能會
又迎來一個預備好的黃金坑，因此我預
判好的交易策略隨時出擊。

2022年上半年已結束，這兩天在
亞太市場跌得最明顯，幅度最大的就是
日本與韓國股市，倒過來看，周五A股
是亞太主要市場中跌最少。那麼，資本
的取向就一目了然，日圓不停走低，穿
了130兌一美元，140很近了，150水準
好像已經有實現的機會了……
http://blog.sina.com.cn/yongdao2009

本周股市四個交
易天中，二升二跌，
恒指收報21859點，
較上周升140點，是

連續第二周上升，兩周共漲784點。
本周的特點是：頭兩個交易日連

升，後兩個交易日連跌。因為連升的所
得較大，所以還是升市，但22000點關
得而復失，多少有點遺憾。全周高點為
周二的22449點，低點為周四的21719
點，高低指數相距630點，波動非輕。
另外，成交額比前增加，最高成交為周
一的2000億元，然後逐日回落，周二
為1759億元，周三為1608億元，周四
為1514億元，這反映了恒指未如一般
人預期的上升，使得入市取態轉向審
慎。

新經濟股繼續成為大市的焦點，不
過表現就出現大上大落的走勢。騰訊
（00700）受幕後人矛盾言詞的影響，

全周不升反降，主要矛盾在於大股東說
「有序減持」 ，而公司管理層則說 「公

司回購」 ，到底小股民應該信誰？考大
家的智慧了。

提起 「減持」 ，本周四也發生 「商
湯震盪」 ，就因為 「禁售期解除」 ，原
始股東大舉拋售，使得商湯（00020）
一度大跌50%，收市仍跌46%。這不
是細價股，而是市值2000億元的科技
股，一下子蒸發1000億元市值，確乎
十分罕見。商湯跌回招股價之下，再成
「潛水股」 ，顯示原始股東有部分人只

求短線獲利，而不是作長期持有。這亦
公示香港證券交易投機性甚濃的特性，
值得參與者高度警惕。

事實上，現時的大部分新經濟科網
股，也是以 「炒」 為主的，不少人只求
短線操作，有賺就 「割」 ，但亦有不少
人在高位入市，至今被牢牢套住。證
監、港交所一方面歡迎符合上市條件的

公司上市，但同時也應把好上市大關，
尤其是估值方面，現在是十倍、百倍的
高估，原始股東視上市為 「包贏必賺」
的行為，商湯事件所反映的正是這一層
次的矛盾，值得有關當局注意，盡可能
加以糾正。

7月港股如何？估計初期仍是上落
市，在21000點至22500點上落，個別
發展。

港交所（00388）
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低位321元

李寧（02331）

70

65

60

55

50

（元）

2022年
4月 5月 6月

周四收報
72.7元
升2.1元
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4月18日
高位1986美元

恒生指數
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周四收報21859點

5月12日
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4月4日
高位22502點

美元 58.88%

資料來源：IMF，截至2022年第一季
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圖表

歐元
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日圓
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人民幣
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英鎊
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全球外匯儲備比例

美元 58.88%

其他
12.79%


