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匯豐中華投信基金展望
馮強金匯動向

回顧上半年全球股債表現，隨 歐債危
機再起、憂喜參半的經濟數據，牽動市場
時而暴雨、時而天晴；眼見中美火車頭經
濟減速，各大央行為強壯內需陸續啟動寬
鬆貨幣，也讓市場資金忙 在全球找出
路。展望下半年，在市場不確定性仍高的
狀態下，匯豐環球投資管理亞太區投資長
馬浩德(Bill Maldonado)表示，短中期市場前
景未明，建議續抱債券為上，新興債、亞
洲高收益債仍將是下半年債市亮點。

馬浩德指出，第二季全球市場歷經各式
利空震盪，目前價值面實已反映出市場擔
憂的「常態性低成長」與「歐元區面臨解
體危機」的兩大現象，儘管市場相信長線
風險性資產終將回歸上升軌道，但短期所
面臨的波動仍讓投資人躊躇不前。他建議
下一步投資方向應首重分散，趁市場回檔
之際投資長期基本面佳的資產是首要對
策，與新興市場題材相關的投資均優於成
熟市場。

觀察08年之後，新興債市每年吸引龐大資
金流入，截至5月23日，今年以來流入新興
債市資金達295億美元，已佔去年全年的
65.8%；且美元計價新興債的預期夏普值比
當地貨幣計價債券更高，顯示在風險與報酬

衡量下，美元計價新興債相對較具投資效率。
馬浩德說，儘管近期新興債利差出現上升，但主要

是避險性資金推動公債孳息率走低所致，新興債本身
孳息率依然相對平穩。

亞洲高收益債成亮點
另就匯率來看，馬浩德指出，隨 美國2013年將面

臨財政緊縮，有機會帶動經常賬回升；歷史數據顯
示，美元與經常賬長期具一定關聯，故不排除美元出
現再次走強的可能。由於強勢美元可能對新興貨幣造
成壓力，投資美元計價的新興債券，可享有較高的匯
率優勢。標的選擇上，相對看好財政體質較佳之新興
國家中的類政府債券以及企業債。

除新興債外，馬浩德認為，低收益率環境下的另一
投資亮點則是亞洲債市，也是提升整體債券組合中的
孳息率與債券品質的優質工具。在歐債危機下，亞洲
企業提供較美國企業更高的利差、較優的基本面與成
長性，以及持續下降的低違約率，投資價值倍顯，尤
其現階段國際資金在新興債市的資產配置過低，長期
亞洲債市將得以受惠。

整體而言，馬浩德認為，目前避險性債券孳息率已
低無可低，加上全球資金充裕，資金為尋找較高收
益，相對高孳息率的風險性債券，如新興債與亞洲高
收益債均容易獲得青睞。(摘錄)

歐元本周四在1.2405美元附近獲得較
大支持後，已於本周五迅速作出反彈，
在先後衝破1.2500及1.2600美元水平
後，更一度反覆走高至1.2625美元附近
的1周高位。由於投資者早前在憂慮歐
債危機將趨於惡化的情況下，市場已是
累積了大量歐元空倉盤，而歐元亦因此
逐漸從上周的1.27美元水平反覆下跌至
本周四的1.2405美元附近。但隨 歐洲
理事會主席范龍佩表示將會在今年底推
出一個監管歐元區銀行業的機構以作為
邁向歐洲銀行業聯盟的第一步之後，連
帶歐洲穩定機制的救助基金亦可用作穩
定債券市場以及透過歐洲央行直接協助
歐元區銀行業進行資本重整，故此受到
該些措施影響，市場對歐債危機的擔憂
已略為得到紓緩，而歐元亦在止蝕買盤
的持續湧現之下，於本周五急速反彈至

1.2625美元水平。

歐央行下周或降息撐經濟
另一方面，受到歐洲理事會主席范龍

佩的言論影響，高風險資產以及商品貨
幣亦已相應出現反彈，所以在市場的投
資氣氛已稍有改善之際，除非再有不利
歐元區的消息浮現，否則歐元在經過近
期的下跌後，其走勢將會暫時趨於穩
定，並且逐漸作出反彈，故此預期歐元
兌美元將會續有反覆上調空間。由於瑞
士央行已於本周四表示設定歐元兌瑞郎
的下限目標價是最好的政策，並且更不
排除在有需要時實施資本管制的措施，
該情況已顯示瑞士央行將會繼續干預歐
元兌瑞郎的走勢之外，歐元兌瑞郎暫時
將仍會持穩於1.2000水平之上。

受到油價在近期表現偏弱的影響下，

部分投資者已認為歐盟峰會於本周五結
束後，歐洲央行將可能會於下周四的政
策會議上傾向作出降息行動以協助歐元
區經濟。由於市場的關注重點已是落在
歐盟峰會的結果上，再加上歐元又早已
經過了近期的顯著下跌，故此就算歐洲
央行作出降息活動，歐元匯價亦未必會
遭遇到太大的衝擊。

美元回落 金價急反彈
由於歐元兌英鎊交叉匯價近日在

0.7985水平持續獲得顯著支持後，已一
度於本周五反覆走高至0.8085附近，因
此在受到歐元兌英鎊以及歐元兌日圓等
交叉盤均出現反彈的情況下，這亦較為
有利歐元匯價的短期表現，所以預料歐
元兌美元將反覆走高至1.2700水平。

周四紐約商品期貨交易所8月期金收

報1,550.40美元，較上日下跌28美元。
現貨金價本周初段未能進一步向上逼近
1,590美元水平後，已是持續遇到回吐
壓力，並且更一度於本周四反覆走低至
1,548美元附近。但受到歐盟將推出穩
定歐債危機措施的影響下，美元的走勢
已於本周五迅速回落，而現貨金價亦因
此急反彈至1,572美元附近。受到美元
表現偏弱之下，預料現貨金價將反覆走
高至1,590美元水平。

健康護理基金抗跌強
據基金經理表示，上世紀五十年代美國嬰兒潮的人口老

化，已經是一種不可逆轉趨勢，而從市值營收比以及市現
率而言，以擁有616.5億元(美元，下同) 、0.9貝他值的
Unitedhealth Group還是具折讓價值，公司的市值營收比和
市盈率分別為0.59倍和37.48倍。

Unitedhealth Group業績勝預期
公司透過5,400家醫院以及75.4萬醫生和專業保健人員，

為公共部門、中小型企業、個人提供健康保健計劃和服
務，目標客戶是為50歲及以上的個人，解決他們的預防性
或急性健康保健需求服務。

由於公司4月份發佈的第一季業績盈利超過市場預期，
因此上調了全年盈利預期外，月初董事會批准將季度股息
上調超過30%，從每股16.25美分增至每股21.25美分。董事
會也批准回購至多1.10億股股票，相當於公司10億股在外
流通股的10%以上，表明董事會對公司前景的信心。

以佔近三個月的安盛泛靈頓健康基金為例，主要是透過
下少於三分之二投資與健康護理行業有關的公司股票管理
組合，以達致長期資本增長目標。

該基金在2009、2010和2011年表現分別為24.69%、

11.49%及4.55%。基金平均市盈率和標準差為12.93倍及
13.02%。資產百分比為92.06% 股票、5.76% 其他及2.17%
現金。

資產地區分佈為77.16% 美國、14.26% 已發展歐洲大
陸、2.47% 英國、2.41% 中東、2.06% 拉丁美洲及1.65% 日
本。

資產行業比重為58.05% 健康護理、2.5% 工業、2.22%
科技及1.58% 防守性消費。基金三大資產比重股票為3.38%
Unitedhealth Group Inc.、2.86% 輝瑞及2.74% Celgene
Corp.。

歐盟峰會有成果 歐元補倉急彈

受惠全球風險性資產的震盪，

讓具防禦色彩的健康護理板塊近

一個月錄得3%漲幅外，連同開

年以來的7%漲幅，成為前列表

現板塊之一；隨 西班牙10年國

債收益率從上周的6.5%回升至

7%，相關基金近一周的平均

0.22%漲幅，再居行業股基金排

行榜第三位外，又再凸顯這板塊

股在市場焦慮時刻的投資價值。

■梁亨

健康護理基金回報表現
基金 近三個月 今年以來
安盛泛靈頓健康基金 AC USD 2.37% 10.68%
ING (L) 保健投資基金 P USD -1.00% 4.03%
聯博國際健康護理基金A -1.77% 6.94%
法巴全球健康護理股票基金 Inc -1.84% 5.56%
貝萊德世界健康科學基金 A2 USD -1.86% 6.98%
景順健康護理基金 C -1.91% 8.02%
宏利康健護理基金 AA -3.00% 7.88%
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歐元：歐元兌美元將反覆走高至1.2700水平。

金價：現貨金價將反覆走高至1,590美元。
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11:20 賽馬預測
1:00 火車愛漫遊
2:00 科技博覽
2:30 中央台新聞聯播
3:00 尋找他鄉的故事
4:00 Music 120 

中央電視台
(國際頻道) 鳳凰衛視中文台無翡翠台 亞視本港台

無劇集台

無明珠台 亞視國際台

6:00 2012倫敦奧運女子排球
資格賽(5)南韓 對 塞爾維亞

7:30 體育王
8:00 湯姆斯盃羽毛球賽

半準決賽
中國 對 馬來西亞

10:45 體育王
11:00 體壇『撐、撐、撐』
11:30 2012倫敦奧運女子排球

資格賽(5)南韓對塞爾維亞
1:00 韋伯盃保齡球賽
2:00 體育王
2:30 搖擺英倫
3:30 湯姆斯盃羽毛球賽

中國 對 英格蘭(Day1)
6:30 體育王
7:00 搖擺英倫
8:00 2012倫敦奧運女子排球

資格賽(5)南韓對塞爾維亞
9:30 世界超級跑車錦標賽

10:30 2012倫敦奧運女子排球
資格賽(6)日本 對 泰國

12:00 韋伯盃保齡球賽
1:00 搖擺英倫
2:00 2012倫敦奧運女子排球

資格賽(6)日本 對 泰國
3:30 世界超級跑車錦標賽
4:30 韋伯盃保齡球賽

有線電影1台

今日電視節目表

6:00 吞沒太陽
7:15 我在墾丁*天氣晴
8:00 螢之光
9:00 比賽開始

10:00 吞沒太陽
11:05 我在墾丁*天氣晴
12:00 螢之光
1:00 比賽開始
1:45 吞沒太陽
3:00 暴走法醫
5:00 榮光的在仁 (大結局)
7:30 小資女孩向前衝
9:00 暴走法醫

11:00 榮光的在仁 (大結局)
1:30 小資女孩向前衝
3:00 暴走法醫
5:00 榮光的在仁 (大結局)

(節目內容如有更改，以電視台臨時公佈為準。) (星期六)2012年6月30日

有線體育台

J2數碼頻道

9:00 IQ博士
10:00 犀利人妻
11:00 在中國的故事
12:00 芝人口面不知心
12:30 Big Boys Club 
1:00 星夢高飛
2:00 自戀刑警
3:00 決戰星世代
5:05 Kawaii TV  
5:35 人生真美麗
7:00 娛樂新聞報道
8:00 台灣闖蕩
8:30 姊妹淘
9:35 全開女孩

10:35 花邊教主V  
11:30 日常
12:00 哥德偵探
12:30 Music Station 
1:30 Kawaii TV  
2:05 人生真美麗
3:30 花邊教主V  
4:20 宅急變

6:00 朝聞天下
8:30 一套導視
8:32 廣告
8:35 小兵張嘎
9:21 廣告
9:26 小兵張嘎

10:12 廣告
10:17 小兵張嘎
11:03 廣告
11:07 小兵張嘎
11:53 廣告
11:55 一套導視
11:57 廣告
12:00 新聞30分
12:30 一套導視
12:32 廣告
12:35 今日說法
1:28 廣告
1:31 一套導視
1:32 廣告
1:35 薛平貴與王寶釧
2:21 一套導視
2:22 廣告
2:26 薛平貴與王寶釧
3:12 一套導視
3:13 廣告
3:17 薛平貴與王寶釧
4:03 廣告
4:05 一套導視
4:07 廣告
4:09 第一動畫樂園
4:57 廣告
5:01 第一動畫樂園
5:51 一套導視
5:53 廣告
5:56 尋寶
6:49 一套導視
6:51 生活提示
6:55 廣告
6:56 一套導視
6:57 廣告
7:00 新聞聯播
7:30 廣告
7:31 天氣預報

中央電視台-1
(數碼頻道)


