
孖展煲新股 息口要識計
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天利：歐元區明年零增長

部分股票行新股認購優惠
股份 周大福（1929） 海通證券（6837）

股票行 輝立 英皇 耀才 信誠 海通國際

手續費 現金 $10 豁免 豁免 $40 豁免

孖展 豁免 豁免 豁免 $100 豁免

孖展息率 1.28%至1.5% 0.6%至0.98% 1% 1.08% 0.68%

最低貸款額 $5萬 不設 $4.2萬 $1萬 $10萬

註：資料截至12月6日

部分銀行新股認購優惠
股份 周大福（1929） 海通證券（6837）

銀行 匯豐 㞫生 永亨 交銀香港 建銀（亞洲）

手續費 現金 $50 $100 豁免 $100 豁免

孖展 豁免 豁免* $100 $100 豁免

孖展息率 1% 0.98%* 1.38% 1.25%至1.45% 0.75%

(每手手續費$0.55)

最低貸款額 $10萬 $38萬 $57.2萬 $20萬 $10萬

註：資料截至12月6日；*為「一口價」收費及息率

市況不明
投資債券收息穩陣

Citibank環球個人銀行服務

財富管理業務總監李貴莊

問：歐美債務問題的不明

朗因素，打擊投資者入市信

心。面對市場普遍利率低

企，究竟投資者可如可部署投資策略為自己的資

產增值？

答：在不明朗的市況下，投資者可考慮一些提
供定期入息收益的投資方式，例如債券投資。市
場或會將債券稱為「票據」，雖然名稱不同，但
所指的是同一類債務工具。當投資者投資債券
時，實際上是借錢給債券發行者。國家政府(例
如美國、澳洲、德國、加拿大)及大規模的企業
往往是債券發行者。

回報方面，發行者承諾在債券發行期間，定期
支付固定利息，稱為「票面利率」。期滿時，發
行者承諾支付全數本金予投資者，此為債券的

「票面價值」。所以投資債券，投資者可享有穩定
的利息收入。此利息收入一般比銀行定期存款為
高，約為3%-7%票面息率 。而且，債券一般投
資年期為大約5年至10年，若投資的債券價值上
升，投資者可撰擇將它出售以賺取利潤。不過，
要注意的是債券價值亦有可能下跌，以及債券發
行者之信貸風險。
問：投資者應如何選擇適合自己的債券？

答：選擇債券時，投資者須留意債券的發行者
及其信貸評級，一般都會建議選擇投資級別以上
的債券，因為投資風險，例如違約風險相對較
低。若投資者是計劃持有債券直至到期，並希望
收取理想穩定的利息，可留意債券價格相對穩定
的債券。債券價格會受到投資者追捧而上升，若
投資者希望從債券價格升值中獲取利潤，投資者
可待債券價格較為相宜時，才考慮趁機買入。

當然，要訂立一個配合自己投資目標的策略，
可考慮參考專業投資顧問的意見。因此，有銀行
為指定客戶提供投資建議，投資者可以預約與投
資顧問會面，評估風險取向，分析投資市場走
勢，商議訂立最合適自己的投資方案。

消費得「喜」

北美、西歐、亞太三個地
區的石油探明儲量不超過世
界總量22%，而消費卻佔世
界石油消費總量近80%，美

國三分之二石油依賴進口，歐盟70%石油依賴進
口。歷史上，海灣戰爭、伊拉克戰爭、利比亞衝
突及伊朗制裁等，其背後都與石油相關。

迄今被公認的三次石油危機，分別發生在1973
年、1979年和1990年。

第一次危機：1973年10月第四次中東戰爭爆
發，為打擊以色列及其支持者，阿拉伯成員國當
年12月宣佈收回石油定價權，將原油價格從每桶
3.01美元提高到10.65美元。

第二次危機：1978年底，親美的伊朗國王巴列
維下台，又爆發兩伊戰爭，全球石油產量從每天
580萬桶降到100萬桶以下。油價在1979年開始暴
漲，從每桶13美元猛增至1980年的34美元。

第三次危機：1990年8月初伊拉克攻佔科威特
以後，伊拉克遭受經濟制裁，其原油供應中斷，
國際油價急升至42美元。

伊朗問題成炒作題材
今年11月，聯合國報告顯示伊朗秘密製造原子

彈。同月22日，美國宣佈將對伊朗設計石油行業
的公司進行制裁，稱伊朗銀行系統是洗錢中心。

踏入12月，歐盟擴大制裁名單，143家伊朗公
司和機構遭歐盟凍結資產；美國參議院一致通過
對伊朗的經濟制裁措施，切斷伊朗央行與全球金
融體系的聯繫。12月2日，伊朗示威者在德黑蘭
市中心革命廣場舉行集會，襲擊英國大使館。英
國同月3日宣佈，禁止英國所有金融機構與伊朗
往來。伊朗伊斯蘭議會隨後通過法案，驅逐英國
駐伊朗大使。

相關制裁措施通過直接影響伊朗，或是間接影
響霍爾木茲海峽的石油運輸，從而增加石油供應
中斷的風險。直至目前，美國沒有落實原油禁運
的具體措施，因擔心這將導致國際原油價格飛
漲。12月4日，伊朗外交部發言人Ram in
Mehmanparast警告，如果對伊朗實施石油出口禁
運，將導致國際原油價格飆升至每桶250美元，
本已脆弱的環球經濟也將雪上加霜。

伊朗問題為短線油價炒作帶來素材。

時富理財錦囊

油價與戰爭 以史為鑒

筆者早
些日子因
為搜集資
料關係，

察覺到現今社會的生育率每況愈下。
在農村社會，甚至在筆者的上一代，
養有十來個兒女是很普遍的事，人們
多數抱有養兒防老的概念，除幫助家
務或工作以外，還希望兒女長大成人
獨立後，還會負擔父母年老時的生
活，所以兒孫滿堂能增加生產力。

時移世易，社會經濟結構已經轉變
為知識型主導，生產已不再只限於勞
動力，人數多寡已經不是衡量生產力
的指標，知識程度的高低才是重點。
坦白說，現實生活不能滿足，生兒育

女對任何人也只會造成負擔。

「孝順」風險無法測量
現在我們經常看到的情況是，無論

因為財務狀況，還是個人選擇等因
素，大多數夫婦對生兒育女的態度都
是一個起，兩個止，養兒防老這種生
活模式已經變化。如果除去傳宗接代
這個因素，純粹以數字去簡化整件
事，養育孩子長大成人，甚至成才，
無疑是一項高風險投資。

就算閣下血統優良，先天條件出類
拔萃，也難保後天環境對貴公子或千金
有所影響，當然有可能是下一個Bill Gate
或Steve Jobs，不過這些萬中無一的或然
率，可以依靠嗎？以財務回報計算，這

類投資項目就如超級新興市場，首先必
須求神拜佛祈求這個市場能夠運作下
去，然後才有機會維持穩定，最後才能
期望有所升幅，還有一個無法測量的風
險就是「孝順」，不論兒女成就有多高，
只要沒有答謝父母養育之恩的心，這個
投資就即時化為烏有。

筆者並非反對生兒育女，只想帶出
一個訊息，就是要好好為退休後的生
活作好準備。對於大眾來說，儲蓄和
投資是讓財富增值和改善生活的不二
法門，可是要每次都能掌握到低買高
沽的機會，並不是一般人能夠做到，
每月定時定額儲蓄投資是一個不錯的
做法，其精神是要有一定年期才能見
到績效，不要和炒賣混淆。

祝看倌們早日計劃好並有美滿的退
休生活！
■美聯金融集團高級業務經理 陳偉明

養兒防老觀念動搖
十大表現最佳及最差基金
最佳基金
基金類別 一年回報（%）
其他債券基金 3.90

亞太其他貨幣基金 3.06

英鎊債券基金 2.76

美元債券基金 2.40

環球債券基金 0.71

亞太（日本除外）債券基金 0.42

歐洲貨幣基金 0.27

美元貨幣基金 -0.01

港元貨幣基金 -0.11

菲律賓股票基金 -0.45

最差基金

基金類別 一年回報（%）
印度股票基金 -29.56

中及東歐股票基金 -25.31

香港股票基金 -24.13

拉丁美洲股票基金 -23.99

大中華股票基金 -23.78

中國股票基金 -23.29

其他股票基金 -23.11

環球新興市場股票基金 -21.04

德國股票基金 -20.94

歐洲(英國除外)股票基金 -20.42

數據截至2011年11月25日

資 料 來 源 ： 香 港 投 資 基 金 公 會
/Morningstar Asia Ltd.

永安簽卡獎現金券
聖誕佳節將至，

建行（亞洲）信用
卡持卡人於本月8日
至11日在永安百貨
憑卡購物累積簽賬

每滿600元，即可獲贈30元現金
券，連同該百貨公司送贈的50元
現金券，合共可得80元現金券。

生
財
有
法

雙幣卡免2年年費
匯豐聯同銀聯推雙

幣信用卡，持卡人於
內地及香港的簽賬將

分別以人民幣及港幣結算，節省
貨幣兌換的支出。於明年2月29日
前成功申請信用卡者，豁免首2年
年費；首兩個月簽賬指定金額，
可獲簽賬額或其他獎品。

澳元紐元定存優惠
創興銀行客戶明

年1月底前兌換並開
立 澳 元 或 紐 元 定
存，存款額達等值5

萬港元或以上，存款期7天、
14天及1個月或以上，澳元年
利率分別為5厘、5厘及5.5厘，
紐元則為3厘、3厘及3.6厘。

現時多家銀行及股票行均有提供新股
認購優惠，當中以周大福及海通證券為
主。如透過電子渠道以現金全額認購兩
者股票，永亨、建銀（亞洲）、英皇、耀
才及海通國際均豁免手續費，其他則收
取10至100元不等。

電子渠道認購免手續費
為吸引「大客仔」借孖展大額認購，

是次息率水平亦甚具吸引力，平均約
1%，當中英皇的孖展息低至0.6%，全城
最低，而且不設最低貸款金額。該行職
員表示，該行預留100億元額度予周大福
的孖展認購，惟截至昨日仍未「借爆」，
兩日累計只借出6,000萬元。

銀行方面以㞫生（0011）及建銀（亞
洲）的息率相對較優惠，前者繼續以

「一口價」作招徠，投資者須申請指定貸
款額，費用由161元至1,018元，當中已包
括貸款利息及手續費，相等於年息
0.98%，優惠僅適用於認購周大福的客
戶。

建銀（亞洲）則推出認購海通證券的
貸款零利息優惠，截至本周三中午12時
前透過該行分行申請認購，每手貸款手
續費只需0.55元，相等於年息0.75%，最
低貸款金額為10萬元。

細股「容易食」短炒勝大股
有散戶表示，個人會因「彤叔」效應

而認購作短炒投資，一升即放。不過，
專家對新股首日表現存疑，耀才證券高
級分析員植耀輝表示，「彤叔」效應未
必代表一定好，現時股市氣氛差，建議

散戶小注怡情，寧願「睇定點」，待新股
上市後視乎表現才決定吸納與否，較借
孖展認購風險低一點。

信誠證券聯席董事張智威表示，三隻
集資額過百億的重磅股同時登場，市場
未必可以全數吸納，反之集資額較細的
新股如金寶寶（1239）及 中國車輛零
部件（1269），因「細細粒、容易食」，

於11月中上市至今不足半個月，累計升
幅分別達六成四及三成。

他又指，周大福定價較同業為高，海
通證券明年業績或受中國經濟放緩所拖
累，而新華人壽是次集資金額會全用作
提升償付充足比率，而非發展業務之
用，可說是各有隱憂。因此，他對於該
批新股首日表現未敢太樂觀。　

香港文匯報訊（記者 余美玉）踏入2011年年尾，多隻新股趕搭尾

班車向市場伸手集資，當中以名氣最大的周大福（1929）最吸引散戶

眼球，海通證券（6837）及新華人壽（1336）集資額亦逾百億元。有

銀行及股票行趁機推認購新股優惠吸客，孖展息率低至0.6%。不過，

有專家提醒，近日股市氣氛不佳，重磅股炒上恐有難度，

散戶借孖展大手認購隨時不止蝕息，建議小注怡情。

香港文匯報訊　對投資者來說，今年可算是
艱難的一年，歷經中東局勢動盪、日本大地震
和核事故、對中國和全球經濟增長的擔憂、英
國騷亂和歐元區債務危機等一連串問題。天利
(Threadneedle)投資總監百吉斯(Mark Burgess)認
為，明年經濟增長前景仍然十分不明朗，預期
歐元區及英國「零增長」。

全球增長近2.5%  美國1.5%
該行認為，全球明年實際國民生產總值增長

幅度將接近2.5%。除在2009年當全球受信貸緊
縮和金融危機影響時，這將是近十年來最差的
表現。歐元區局勢無論如何發展，西方發達國
家的增長前景都將一片暗淡，去槓桿化的無形
之手對經濟的影響將在未來幾年持續。因此，
該行已把歐元區及英國於明年的增長率定為
零，而美國則為1.5%。另外，新興市場增長應
有助於平衡發達國家的低增長率，同時新興經
濟體的「獨立性」未來將會是非常寶貴。

不過，該行認為在低增長的環境下，股票市
場仍是便宜，例如美國市場上，擁有高質量的
管理團隊、現金流增長潛力和可防禦性增長的
企業；銷售至新興市場的公司；與民生相關的
企業，如為老齡化人群提供醫療服務。

質疑歐債避風港能力
消極的經濟增長前景，加上歐洲多國政府實

施財政緊縮政策及旗下國債出現信用風險。天
利質疑國債避風港的吸引力，憂慮收益率達到
健康水平的可能性非常有限，相反高收益和新
興市場債券更能提供較高的透明度和更好的性
價比。另外，該行又看好英國商業地產市場的
前景較政府債券優勝，但它容易受到英國消費
進一步的壞消息所影響。

在商品市場方面，該行認為，儘管整體增長
乏力，但石油供應緊張支持配價格企穩，故建
議關注相關產品，而不是依賴於經濟增長所需
的商品（例如工業金屬）。

香港文匯報訊　全球能源股坐
擁雄厚的結構基本因素，加上增
長維持穩健，AXA安盛投資管理
表示，業務高度專門集中的中小
型能源公司最能直接受惠於此項
增長，並同時擁有跨國企業物色

「買入」的併購潛質。
AXA安盛投資管理基金經理

Sebastien Lagarde表示：「油價已踏
入居高不下的新時代，長遠而言仍
會維持高企。不過，石油業規模龐
大、分散和多面性本質卻意味㠥增
長有欠平均。中小型能源股的吸引
之處，在於其長遠而言比大型跨國
企業更能創造優厚價值。」

專注單項 擁訂價能力
大型綜合石油公司的業務既有

上游勘探及生產活動，亦有提

煉、運輸及銷售等下游業務。然
而，涉足廣泛業務開支浩繁，但
營業額增長卻有限。事實上，現
今石油企業組織過於複雜，難以
有效管理。相反，憑藉專門的技
術和能力，小型企業正好因行內
各自為政而掌握重大優勢。這些
企業往往手執所屬行業牛耳，掌
握訂價能力，成本普遍較低，回
報直接受惠於能源業的強勁增
長。同時，這類公司股份表現較
少受油價影響。

Lagarde認為，推動中小型能源
公司增長的基本因素包括這類型
企業所涉足能源投資分類較集
中，產量增長通常較高。與此同
時，由於不會造成地緣政治威
脅，他們大多可進入烏克蘭、剛
果共和國等敏感地區。

安盛看好中小型能源股
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