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12月流動賬。前值19億赤字
1月消費物價指數(CPI)月率。預測-0.3%。前值-0.2%
1月消費物價指數(CPI)年率。預測+0.1%。前值+0.1%
12月工業生產月率。預測-0.3%。前值+1.8%
12月工業生產年率。預測+1.8%。前值+3.0%
抵押貸款市場指數(2月7日當周)。前值405.2
抵押再融資指數(2月7日當周)。前值1,693.2

1月聯邦預算。預測315億赤字。前值532億盈餘
1月企業物價指數月率。預測+0.1%。前值+0.3%
1月企業物價指數年率。預測+2.4%。前值+2.5%

馮 強金匯 動向 高收益債基金 後QE優選

避險情緒緩和 日圓重陷弱勢
上周美元兌主要貨幣普遍下滑，美匯指數延至本周一

弱勢持續，上周一最高 81.323，至本周一已低見
80.590。美國周五公佈的1月就業報告好壞參半，引發
市場人士臆測美聯儲(FED)年內縮減購債措施力度的步
伐可能比預期有所放緩。目前投資者潛心等待美國聯邦
儲備理事會(FED)新主席耶倫的國會證詞。她作證的時
機比較微妙，因為就業增長已經連續兩個月疲軟，而且
美國政府提高借貸上限的期限即將來臨，若不及時上調
則面臨着債務違約的風險。分析師普遍認為耶倫將重
申，只要經濟如預期般改善，美聯儲會繼續縮減其購債
規模，並且再度強調會堅持長期保持低利率的承諾。

美元兌日圓呈強反彈傾向
據圖表走勢分析，美元兌日圓上周曾三度到訪100.70
水平，上周一觸及日低100.76，周二觸及11周低位
100.74，而周三在跌見至100.77後則迅速回升，並在隨
後兩日均見延續反撲，因此估計當前美元兌日圓有着初
步的見底跡象。而隨着RSI及隨機指數均已出現回升，
以至匯價亦見重返10天平均線之上，預料迎來本周將
有着更強烈的反彈傾向。以年初之下跌幅度計算黃金比
率，38.2%及50%的反彈水平可看至102.50及103.10，

擴展至61.8%則為103.65。關鍵阻力預估續為105及
105.50水平。至於下方支撐先看100天平均線101.20，
關鍵則會矚目於100.60/70，若果在後市終告失守此區
防線，則要慎防美元仍接續有一浪更劇烈的下跌走勢，
較大支撐預估在100及250天平均線99.30水平。

加元弱勢 市場料半年見1.12
美元兌加元周一小幅走高，數據顯示，加拿大1月房

屋開工數據不及市場預期，稍微令加元受壓。今年加元
開局疲弱，上周從四年半低點反彈，但多數分析師認為
加元仍處於下行趨勢。加拿大央行最近幾個月政策立場

更為溫和，令加元承壓，因分析師預計利率將在一段時
間內處在低位。近期調查顯示，加元兌美元六個月後將
貶至1.12加元。市場認為加拿大央行樂見加元貶值以刺
激出口，這也令加元承壓。
圖表走勢所見，美元兌加元自1月31日觸及1.1224
的四年半高位，剛好扳回了由2009年3月高位1.3063
至2011年7月低位0.9403累積跌幅的50%，但此後美
元兌加元則持續回跌，至上周五低見1.0964。由於5天
已下跌10天平均線，以至MACD亦出現沽貨訊號，估
計美元短期仍見下跌傾向，一個較重要的支持區在1.09
及1.0840，關鍵則會直指1.07，此區為去年12月份的
橫盤區間頂部。上方阻力預估在1.1110及1.1230。

英鎊上周在1.6250美元附近獲得較大支持後逐漸
偏強，並於本周二反覆走高至1.6435美元附近的1周
高位。英國央行上周四會議後保持貨幣政策不變，但
沒有作出政策聲明，因此英國央行的會議結果並未對
英鎊走勢構成太大影響，反而上周五英國12月貿赤
下降至77.2億英鎊的差不多1年半以來低點以及美國
公布弱於預期的非農就業數據，是導致英鎊迅速重上
1.64美元水平的主要原因，令英鎊本周早段進一步延
續升勢。此外，英國Halifax公布英國1月房屋價格
處於3個月以來最大升幅，顯示英國房價持續攀升將
可能引致英國通脹有進一步升溫風險，若果英國央行
本周三公布的通脹報告一旦有憂慮通脹升溫的傾向，
則預期英鎊將會續有反覆上調空間。
另一方面，歐元兌英鎊交叉匯價本周二向上挨近
0.8335水平後，已處於過去4周以來位於0.8330至
0.8350水平之間的主要阻力區，對歐元兌英鎊交叉
盤構成回吐壓力，除了不利歐元升勢之外，將同時有
助英鎊的短期表現。由於英鎊過去8周均能守穩位於
1.6220至1.6250美元之間的主要支持區，較為有利
英鎊後續表現，故此預料英鎊將反覆走高至1.6520
美元水平。

美元偏弱 金價上試1295美元
周一紐約4月期金收報1,274.70美元，較上日升
11.80美元。現貨金價1月初在1,202美元附近尋獲顯
著支持後，持續處於反覆攀升走勢，除了引致投資者
掉頭回補黃金空倉盤之外，更令現貨金價進一步於本
周二反覆走高至1,287美元附近的差不多3個月高
位，令金價的市場氣氛繼續好轉。美國上周五公布了
不振的就業數據後，美元近日走勢略為偏弱，帶動油
價及金價雙雙上升，預料現貨金價將反覆走高至
1,295美元水平。

金匯錦囊
英鎊：英鎊將反覆走高至1.6520美元水平。
金價：現貨金價將反覆走高至1,295美元水平。

房價通脹延續升勢
英鎊回調後再走高 即使在進入2014年前夕，美國高收益債與美國10年期國庫券的收

益率利率差跌破400個基點大關，顯示高收益債補償持債人的風險
溢價已有降低跡象，但據EPFR的統計，截至至1月22日的一周，
高收益債券基金已連續三周獲資金淨流入。
從這資金流向顯示，市場雖然對已發展國家公債的看法相對保守，但
是相較高收益債的2007年6月信用循環高峰時，與公債的收益率息差寫
下240個基點的低紀錄，目前400個基點以上的收益率息差，即使這息
差仍有相當的收斂空間，可望吸收公債利率上升時所帶來的衝擊。

經濟回暖 違約率維持低水平
此外，由於高收益債的違約率在景氣回春撐腰下，將維
持在歷史低水平，加上低利率環境使得資金推向可受惠景
氣復甦、具高收益率優勢的高收益債市，讓高收益債後市
有望加溫發酵。

以佔近三個月榜首的駿利環球高收益基金為例，主
要是透過投資於各地低於投資級別的債務證券管理組
合，以達致尋求高收益和資本增值的投資策略目標。

該基金在2011、2012和 2013年表現分別為
2%、14.44%及7.73%。基金標準差與近三年的
貝他值為7.55%及0.75%。資產百分比為98.85%
固定收益證券及1.15% 現金與其他。

資產地區分布為73.68% 美國、4.75% 英國、4.48% 德國、3.34% 法
國、3.15% 未指定地區、2.92% 西班牙、1.88% 盧森堡、1.42% 荷蘭、
1.33% 希臘、0.99% 墨西哥及0.91% 愛爾蘭。
資產分類比重為87.27% 高收益債、6.35% 銀行貸款、1.65% 股

票、1.61% 商業按揭抵押證券、1.14% 投資級別信貸、0.64% 可轉
換債及0.19% 政府相關債券。
資產三大投資比重為2% AB Acquisitions Holdings Ltd(票面收益

5.27%，2018到期)；1.5% Linn Energy LLC，(票面值100美元，票
面收益6.5%，2019年5月15日到期)；及1.4% SuperValu Inc，(票面
值1,000美元，票面收益6.75%，2021年6月1日到期)。

雖然全球政府債收
益率會呈現緩升，不
過由於摩根大通全球
政府債券指數的一年
2.02%收益率，與美
銀美林全球高收益債
券 指 數 的 一 年
5.272%收益率有明
顯的差距，倘若投資
者感覺在後QE(量寬)
時期，大環境還會
讓高收益債吸引
力不減，不妨留
意佈局建倉。

■梁亨

高收益債基金表現
基金 近三個月 近一年

駿利環球高收益基金 I $acc 2.12% 8.24%
貝萊德環球高孳息債券基金 A2 USD 1.85% 6.79%
施羅德環球高收益基金 A ACC 1.68% 6.55%
荷寶環球高收益債券 IH USD 1.50% 7.50%
PIMCO環球高孳息債券 Ins USD Acc 1.47% 6.23%
匯豐環球高收益債券 AM USD 1.37% 4.73%
聯博—環球高收益基金AT 1.33% 4.29%
霸菱高收益債券基金USD 1.12% 5.75%

英皇金融集團（香港）總裁 黃美斯金匯 出擊

■責任編輯：劉偉良 2014年2月12日（星期三）
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