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匯豐中華投信基金透視
馮　強金匯動向

緊接㠥上周歐洲、中國、丹麥央行相
繼降息之後，本周全球仍陸續有多家央
行舉行利率會議，包括匈牙利、巴拉
圭、巴西、斯里蘭卡、克羅地亞、莫桑
比克、韓國、印尼、秘魯、拉脫維亞、
智利及日本央行等。 其中巴西、韓國已
跟上降息步伐，分別宣布降息2碼與1
碼，希望藉由貨幣寬鬆以提振經濟，也
顯示全球將掀起新一波貨幣寬鬆潮。

匯豐環球新興市場債券基金經理人
Guillermo Osses表示，全球央行同啟貨
幣量化寬鬆，提供市場高流動性，對體
質相對較佳、擁有較高債息且有信評調
升題材的新興市場主權債是相當大的利
多；由於目前主要政府債券已顯昂貴，
資產實際負回報可能性升高，伴隨市場
對於歐債風險反應逐漸鈍化，被視安全
性資產的德、英、美國政府公債的中線
投資價值已大為降低。

回顧2008年11月24日至2010年3月31日
全球第一輪量化寬鬆期間，新興市場債
券指數漲幅高達58.19%，反觀亞洲公債
20.8%、歐洲公債13.7%、英國公債6.31%
及美國公債2.41%的漲幅相對有限。

新興市場主權債佔優
Guillermo Osses指出，美國聯儲局承諾維持利

率於極低水平至少直至2014年底，導致債券孳息
率持續低檔，亦宣布延長市場扭曲操作直至今年
底，表示「準備在有需要時適當推出額外措
施」。在此前提下，儘管政府債券被視為較安全
的資產，帶動債券價格上升及孳息率下降，但目
前經濟基調並不足以支持債券孳息率處於如此低
位。當歐洲政府推行政策及美國經濟狀況改善，
進而推動孳息率上升至更能反映經濟及財政狀況
時，避險債券孳息率的風險溢價終將消失。

匯豐環球投資管理預估，美國經濟將呈緩慢但
持續性的成長。預估2012美國經濟成長由4月份的
2.4%-2.9%調低至5月份的1.9%-2.4%，至於2013年
則由2.7%-3.1%下調至2.2%-2.8%。

Guillermo Osses認為，由於新興市場主要負債
數據及經濟政策於過去數年普遍得到改善，基本
面良好，隨㠥全球央行陸續釋出降息信號，持續
寬鬆的貨幣政策可望支持新興市場債券走勢。在
目前環境下，主要政府債券孳息率處於極低水
平，一旦美國公債孳息率回升，具高收益潛力與
利差收斂優勢的標的將優先獲得市場青睞；就中
長線而言，預期新興市場主權債將優於主要成熟
國家公債，而美元計價新興債又更具優勢。

歐元兌美元本周早段持續受制於
1.2325至1.2335之間的阻力區後，其走勢
已進一步趨於偏弱，在先後跌穿1.2300
及1.2200水平後，更一度於本周四反覆
下挫至1.2165附近的兩年低位。由於歐
洲央行於上周降息0.25厘後，又於本周
四公布的月報中表示歐元區經濟疲弱，
因此市場已不排除歐洲央行往後將會續
有降息行動出現，該情況將對歐元的表
現構成負面影響。

意大利遭降級不利歐元
此外，美國聯儲局6月份會議紀錄已顯

示聯儲局現時還沒有推出新寬鬆措施的
傾向，再加上美國本周四公布的初次申
領失業救濟人數又下降至4年低點，該些
數據皆有助美元的短期表現，故此美元
兌各主要貨幣暫時仍會繼續處於較為偏
強的走勢，而歐元現時亦將不容易作出

較大幅的反彈。
另一方面，在歐債危機蔓延的影響

下，評級機構穆迪本周五已將意大利的
主權債信評級下調，並且將其評級展望
維持負面，因此歐元於本周五早段的反
彈已是連番受制於1.2215美元附近阻力。
由於避險資金持續流向美元的趨勢還沒
有太大改變，所以除非美國聯儲局於7月
31日至8月1日連續兩天舉行的會議有推
出新一輪寬鬆措施的傾向，否則歐元稍
後將有反覆失守1.2000主要關位的危險。
此外，歐元兌英鎊交叉匯價本周三下滑
至0.7870水平的3年半低位後，曾稍為作
出反彈，但因為其反彈在持續受制於
0.7910附近阻力後便已呈乏力，該情況除
了是反映歐元正處於疲弱走勢之外，預
期歐元兌美元將續有反覆下調空間。

雖然澳洲本周四公布了差於預期的6月
份就業數據後，澳洲央行於下月7日的降

息機會已有所增加，而澳元匯價亦因此
一度回落至1.0100美元附近的兩周低位，
該情況亦是導致歐元兌澳元交叉匯價一
度從周四1.1935附近的紀錄低位反彈至
1.2060附近的原因之一。但隨㠥歐洲央行
往後將可能續有降息行動出現的影響
下，部分投資者現階段依然是較為傾向
逢高沽出歐元，故此歐元兌澳元交叉匯
價於周五時段已再度反覆回落至1.1985附
近才能暫時穩定下來，所以當歐元兌澳
元交叉盤的跌勢可能還未完結的情況
下，歐元將會繼續處於偏弱走勢。

金價反彈仍屬上落市
受到日圓走勢依然是頗為偏強的影響

下，連帶歐元兌日圓交叉匯價亦已一度
向下挨近96.40附近的6周低位，所以在
歐元兌日圓以及歐元兌澳元等交叉盤走
勢偏弱的情況下，預料歐元兌美元將反

覆跌穿1.2100水平。
周四紐約商品期貨交易所8月期金收報

1,565.30美元，較上日下跌10.40美元。現
貨金價本周初段受制於1,601美元附近阻
力後，已迅速作出回吐，但由於金價在
經過近日的反覆下跌後，已於1,555美元
附近獲得較大支持，因此現貨金價已一
度於本周五反彈至1,584美元水平。預料
現貨金價將暫時徘徊於1,560至1,610美元
之間。

美股基金處低吸機會
據基金經理表示，尋找被低估的股票時，是有很多不同角

度來解讀事實，甚至可以使用猜測來解讀，但比較客觀的方
法是有悠久派息紀錄和股息增長紀錄，為股東提供了明確的
價值指標和投資穩定性；比如佔3.07%和3%資產權重的ADP
及PepsiCo，派息歷史可分別追溯至1974年及1952年。

ADP過往5年每股盈利11.6%年增長背景下，期間12%年增
長派息率，使得派息比率、股息率來到57%及2.8%，即使其
280億美元的出納外包處理業務，未來會受勞工市場停濟的
影響，但分析師預期未來數年每股盈利還會有9.6%年增長，
對派息能力不會有大壓力。

以佔近三個月榜首的法巴美國賞息股票基金為例，主要是
透過不少於2/3的資產投資於美國註冊、在美國擁有辦事處
或公司大部分經濟活動來自美國的股票管理組合。

該基金在2009、2010和2011年表現分別為10.6%、14.26%
及7.03%。基金平均市盈率和標準差為12.67倍及12.03%。資
產百分比為99.35% 股票及0.65% 現金。

資產行業比重為23.5% 工業、21.12% 防守性消費、
11.64% 金融服務、9.95% 健康護理、8.35% 能源、7.65% 周
期性消費、6.1% 公用、5.48% 科技、4.04% 電訊及1.51% 基
本物料。

基金三大資產比重股票為5.24% Chevron Texaco、4.2%
P&G及3.49% General Electric。

英特爾價值被低估
至於佔3.03%資產權重的英特爾，其11.08倍市盈率，是遠

低於Nvidia、高通、德州儀器、Broadcom 、ARM等主要半
導體業的16.34至53倍市盈率，也使得英特爾0.91倍的市盈增
長率低於主要產業，作為納指100指數的頂級派息股，價值
有被低估。

央行或再減息 歐元下試1.21

儘管美聯儲局延長「扭曲操作」

至今年年底，但這持續降低利率

及刺激信貸的良好願望，卻抵不

過企業發盈警的現實衝擊，道
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股基金平均也跌了0.37%；一旦

企業盈利達到預估，以目前標普

500低於14倍的市盈率，指數較

歷史平均值低了二成，是值得伺

機收集建倉。 ■梁亨

美國股票基金回報表現
基金 近三個月 今年以來
法巴美國賞息股票基金 Classic Acc 0.31% 4.28%
JF美國價值（美元） A股（分派） -1.88% 7.80%
富蘭克林互惠指標基金A  ACC $ -2.01% 5.12%
ING (L) 美國高股息投資基金P Acc -3.00% 3.96%
安盛羅森堡美國大型企業Alpha基金 B -3.81% 9.43%
景順美國價值股票基金 C -4.44% 6.85%
瀚亞北美洲基金 A Inc -4.77% 7.03%
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6:00 卡拉屋企
6:25 瞬間看地球
6:30 香港早晨 及 瞬間看地球
8:55 時事多面睇
9:00 快樂長門人
9:10 文化新領域
9:45 星際寶貝：神奇大冒險

10:15 機動戰士AGE 
10:45 激優一族
11:15 幪面超人帝騎
11:50 宣傳易
12:00 星星同學會
1:00 午間新聞
1:10 瞬間看地球
1:15 千億寵愛在一身
2:45 體育世界
3:55 勁歌推介
4:00 Battle Spirits少年突破馬神
4:30 問問Master Joe 
5:00 我家3姊妹 II 
5:30 旋風四驅王
5:55 大廚出馬
6:30 六點半新聞報道
6:55 天氣報告
7:00 警訊
7:35 原來錢作怪
8:00 Y2K不日放映
8:30 特備節目
9:30 飛虎

11:00 迎海尋珍奪寶
11:30 晚間新聞
11:45 天氣報告
11:50 瞬間看地球
11:55 康業教室廣告雜誌
12:05 宣傳易
12:15 鐵甲奇俠
2:50 3600

3:45 粵語長片：阿Sir劈炮
5:10 開心番埋㝯

6:00 把酒當歌
6:30 亞洲早晨
8:30 科學耆績
9:00 ATV2012感動香港人物推選
9:30 再展風華

10:00 漫遊百科
10:58 iFit@tv
11:00 走進上市公司
11:15 亞姐睇樓
11:30 反斗英語
12:00 投資中國第三輯
12:20 馬上全接觸
12:25 當年今日
12:30 十二點半新聞 ／天氣報告
12:50 ATV每日一歌
1:00 亞洲電視55周年頒獎禮
3:00 Eva會客室
3:25 iFit@tv 
3:30 青協數碼青年: 

《與大學校長對話系列》之
香港中文大學沈祖堯校長

4:00 通識小學堂 (周六版)
4:30 湯馬仕小火車
5:30 生活舞台
5:55 當年今日
6:00 六點鐘新聞／體育快訊
6:50 新聞故事／天氣報告
7:00 iFit@tv／時事追擊
7:30 金裝亞視百人
8:30 ATV2012感動香港人物推選
9:00 再展風華
9:30 六合彩
9:35 高志森微博

10:30 藏．寶II 
11:00 亞姐睇樓
11:15 夜間新聞
11:50 㟐識過人
1:30 把酒當歌
4:00 高志森微博
5:00 金裝亞視百人

6:00 Bloomberg財經第一線
7:00 Bloomberg財經第一線
7:30 NBC世界新聞
8:00 普通話娛樂新聞報道
8:30 脈搏
8:55 未來世界
9:25 羊咩咩上學去 (II)
9:55 TVB8金曲榜 (普)

10:45 星級美食文化
11:10 港生活．港享受
11:35 中國基督徒30年 (普)
12:00 明珠檔案
12:25 寰宇體壇
1:20 遊印度，去邊度
1:45 正義少俠
2:15 地獄廚神美食自由行 (I)
3:10 地心漫遊
4:00 小狼這一家
4:30 小小詩歌班
4:40 超級無敵羊咩咩 (I)
5:00 街頭英語
5:30 至爆理論 (III)
6:00 普通話新聞及天氣報告
6:15 Rick Stein遠東美食遊
7:20 警訊
7:30 七點半新聞報道
7:50 天氣報告
7:55 瞬間看地球
8:00 笑笑小電影 (XXI)
8:30 解開魔法陣終極篇
9:20 童心．童真
9:30 哈利波特消失的密室

12:55 晚間新聞
1:10 瞬間看地球
1:15 午後影院 : 暴走四壯士
3:05 美樂悠揚名畫集
3:30 Bloomberg財經第一線
5:00 台灣無㡊衛星電視台新聞
5:30 中國新聞

6:15 追男仔
8:05 荒村公寓

10:05 男歌女唱
12:00 戲王之王
2:25 竊聽風雲
4:30 無間道II
7:00 嚦咕嚦咕新年財
9:00 白蛇傳說

11:05 絕種鐵金剛
12:55 倫文敘老點柳先開
2:45 風雲II
4:55 女人不壞

7:55 鳳凰氣象站
8:00 周末晨早播報
8:30 財智菁英匯
8:55 鳳凰氣象站
9:00 鳳凰大視野
9:35 地球宣言
9:40 鳳凰全球連線

10:05 我的中國心
10:55 時事開講
11:20 健康新概念
11:25 鳳凰觀天下
12:00 點滴鳳凰人
12:15 美女私房菜
12:30 周末正午播報
12:55 鳳凰氣象站
1:00 築夢天下
1:30 鳳凰焦點關注
1:50 文明啟示錄
1:55 娛樂大風暴
2:20 完全時尚手冊
2:40 鳳凰典藏劇場
3:30 名言啟示錄
3:35 鳳凰衝擊播
4:05 鳳凰精選
5:20 傾傾百老匯
6:00 美女私房菜
6:15 問答神州
6:45 大地尋夢
7:30 體育特特區
8:00 一虎一席談
9:00 時事直通車
9:40 皇牌大放送

11:00 環球人物周刊
11:45 鳳凰精選
1:15 點滴鳳凰人
1:35 金曲點播
1:40 問答神州
2:05 一虎一席談
3:10 築夢天下
3:35 體育特特區
4:00 環球人物周刊
4:40 大地尋夢
5:20 劇集重播

6:00 中國新聞
6:10 夏季如何養護腸胃
7:00 中國新聞
7:28 海峽兩岸
8:00 中國新聞
9:00 中華情

10:00 中國新聞
10:12 文明之旅
11:00 中國新聞
11:10 國寶檔案
11:30 海峽兩岸
12:00 中國新聞
1:00 智慧樹
1:30 走遍中國
2:00 中國新聞
2:12 遠方的家
2:57 遠方的家
3:45 精品文藝薈萃 29
5:00 中國新聞
5:15 天涯共此時
6:00 中國新聞
6:15 中國文藝
6:45 國寶檔案
7:00 中國新聞
7:15 笑傲江湖
8:00 走遍中國
8:30 海峽兩岸
9:00 中國新聞
9:30 今日關注

10:00 中華情
11:00 今日亞洲
11:26 城市1對1 
12:11 中國文藝
12:41 國寶檔案
1:00 中國新聞
1:15 天涯共此時
2:00 新聞聯播
2:30 大家
3:00 中華情
4:00 中國新聞
5:05 走遍中國
5:35 精彩重播

6:00 MUSIC 120 
7:00 新聞早點-中央台新聞聯播
7:30 文化報道

中央電視台新聞 - 直播:
8:00 今日亞洲
8:30 今日話題
9:00 旅遊指南
9:30 非洲面面觀

10:00 權能時間
11:00 小巴遊歷大世界
11:15 Pingu
11:30 小熊查理
12:00 MUSIC 120 
2:00 我行我宿
2:30 織女回憶錄
3:00 好奇小花貓
3:30 恐龍仔班尼
4:00 建築師阿博
4:30 湯馬仕小火車
5:00 奇幻寶貝
5:30 韓語劇場: 小勇猴
5:45 韓語劇場: 愛情犀利哥
7:00 科技博覽
7:30 新聞及天氣報告
8:00 德國製造
8:30 體育的風采
9:00 賽馬直擊 - 七月盃賽馬日

11:00 夜間新聞
11:20 賽馬預測
1:00 織女回憶錄
1:30 科技博覽
2:00 中央台新聞聯播
2:30 尋找他鄉的故事
3:30 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

7:30 搖擺英倫 Daily
8:00 2012倫敦奧運男子籃球

資格賽(7)半準決賽4
10:00 搖擺英倫 Daily
10:30 世界男子職業網球巡迴

賽-慕尼黑公開賽
12:00 體育王
12:30 搖擺英倫 Daily
1:00 2012倫敦奧運男子籃球

資格賽(4)半準決賽1
3:00 體育王
3:30 2012倫敦奧運男子籃球

資格賽(5)半準決賽2
5:30 韋伯盃保齡球賽
6:30 搖擺英倫 Daily
7:00 2012倫敦奧運男子籃球

資格賽(6)半準決賽3
9:00 搖擺英倫 Daily
9:30 世界超級跑車錦標賽

10:30 搖擺英倫 Daily
11:00 2012倫敦奧運男子籃球

資格賽(7)半準決賽4
1:00 搖擺英倫 Daily
1:30 世界超級跑車錦標賽
2:30 世界男子職業網球巡迴

賽-慕尼黑公開賽
4:00 搖擺英倫 Daily
4:30 韋伯盃保齡球賽

有線電影1台

今日電視節目表

6:00 貝多芬病毒
7:15 我在墾丁*天氣晴
8:00 螢之光2 
9:00 比賽開始

10:00 貝多芬病毒
11:05 我在墾丁*天氣晴
12:00 螢之光2 
1:00 比賽開始
1:45 貝多芬病毒
3:00 暴走法醫
5:00 花美男蔬菜店
7:30 向前走，向愛走
9:00 暴走法醫

11:00 花美男蔬菜店
1:30 向前走，向愛走
3:00 暴走法醫
5:00 花美男蔬菜店

(節目內容如有更改，以電視台臨時公佈為準。) (星期六)2012年7月14日

有線體育台

J2數碼頻道

9:00 IQ博士
10:00 特備節目
11:00 在中國的故事
12:00 芝人口面不知心
12:30 Big Boys Club 
1:00 CITY HUNTER  
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 推理要在午餐後

10:35 花邊教主V  
12:20 哥德偵探
12:50 我的故事．我的歌 農夫
1:45 Kawaii TV  
2:20 人生真美麗
3:40 花邊教主V  
5:20 型宅族
5:30 哥德偵探

6:00 朝聞天下
8:35 西遊記-續
9:26 西遊記-續

10:17 魔幻手機
11:08 魔幻手機
12:00 新聞30分
12:35 今日說法
1:35 歡天喜地七仙女
2:26 歡天喜地七仙女
3:17 歡天喜地七仙女
4:09 第一動畫樂園
5:01 第一動畫樂園
5:56 尋寶
6:51 生活提示
7:00 新聞聯播
7:31 天氣預報
7:37 焦點訪談
7:55 精彩一刻
8:00 前情提要《我們的法蘭西歲月》
8:05 我們的法蘭西歲月
8:57 前情提要《先遣連》
9:02 先遣連

10:00 晚間新聞
10:28 謝天謝地你來啦
11:44 紅娘子
12:35 紅娘子
1:25 動物世界
1:59 正大綜藝
2:59 尋寶
3:49 北京長城風光
3:49 國際藝苑
4:39 天天飲食
4:59 新聞聯播
5:29 人與自然

中央電視台-1
(數碼頻道)


