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今日重要經濟數據公布
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第四季國內生產總值(GDP)季率。預測+0.7%。前值+0.6%

第四季國內生產總值(GDP)年率。預測+2.5%。前值+2.3%

第四季GDP最終消費。前值+0.6%

第四季GDP資本支出。前值-0.2%

2月Markit/ADACI服務業PMI。預測49.8。前值49.4

2月Markit服務業PMI。預測46.9。前值46.9

2月Markit綜合PMI。前值47.6

2月Markit服務業PMI。預測55.4。前值55.4

2月Markit綜合PMI。前值56.1

2月Markit服務業PMI。預測51.7。前值51.7

2月Markit綜合PMI。預測52.7。前值52.7

2月Markit/CIPS服務業PMI。預測58.0。前值58.3

第四季GDP季率修訂。預測+0.3%。前值+0.3%

第四季GDP年率修訂。預測+0.5%。前值+0.5%

1月零售銷售月率。預測+0.8%。前值-1.6%

1月零售銷售年率。前值-1.0%

2月ADP就業報告。預測+15.8萬人。前值+17.5萬人

2月Markit服務業PMI終值。前值52.7

央行利率。前值1.00%

2月ISM非製造業指數。預測53.5。前值54.0

2月ISM非製造業企業活動指數。預測55.1。前值56.3

2月ISM非製造業雇傭指數。前值56.4

2月ISM非製造業新訂單指數。前值50.9

2月ISM非製造業價格指數。前值57.1

馮 強金匯 動向 亞債基金收益率勝美債

央行稱偏高 澳元續承壓
美元和日圓周一上揚，因俄羅斯周末出兵烏克蘭克里
米亞半島，激化地緣政治緊張局勢，促使投資人在這些
避險貨幣中尋求保護。美國公布經濟數據顯示1月美國
個人支出和收入增加，亦使美元受到進一步支撐。儘管
本周有大量經濟數據以及央行貨幣政策決定公布，但市
場焦點直落烏克蘭不斷惡化的情勢。上周末俄羅斯總統
普京取得出兵烏克蘭的授權後，烏克蘭邊境衛隊周一
稱，俄羅斯開始在刻赤海峽的俄邊境集結裝甲車。另一
邊廂，西方國家威脅要從經濟上孤立俄羅斯，這是俄羅
斯與西方國家自冷戰以來出現的最嚴重的對峙局面。

美元偏強 歐元受阻1.38
美元指數周一重返80關口上方，最高升見80.102，脫離
上周五低位 79.688。美元升勢則令歐元兌美元跌落
1.3724。地緣政治緊張情勢升高，也對全球股市造成打
擊，但包括黃金、美債和德債等傳統避險資產全數上漲。
圖表走勢所見，歐元兌美元上周五觸高於1.3824，可
留意在去年10月及12月歐元亦是多次在1.38區間遇阻回
落，而此趟亦見歷史重演，接着於本周一歐元大幅回
跌，暫見險守1.37水平。5天與10天平均線已呈交疊，
傾向於形成利淡交叉；同時，RSI及隨機指數亦正自超
買區回落，預料若果歐元再而下破50天平均線1.3650水

平，則需慎防回吐力度加劇的風險。其後支持可看至
1.3610及1.3550，關鍵則為2月初低位1.3475。另一方
面，上方阻力預測在1.3830及1.39水平，較大阻力見於
1.40的心理關口。

澳減息後樓市消費回暖
澳洲央行周二維持指標利率在紀錄低位2.5%，並稱前

景基本不變，同時指出有跡象顯示過去的降息舉措已發
揮效力，刺激了房屋市場和消費回暖。澳元兌美元在澳
洲央行公布決議後一度上探0.8970水平，但隨後澳元又
重新回跌，下探0.89水平，因央行在聲明中指出，以歷
史標準來看澳元匯價偏高。
依技術圖表分析，澳元兌美元在過去兩周大致處於爭

持階段，下方一個明顯支撐在0.89水平，同時亦是50天
平均線位置，至於向上則仍未能衝破0.91水平。但其他
指標所見，隨機指數已在徘徊超買區域多時之後，現正
徐徐滑落；加上5天亦剛在周初跌破10天平均線，或預
示着短期澳元之回調傾向。倘若失守0.89水平，下試支
撐可至0.8840及0.88，重要支撐則為0.8740。反之，若
終可再下一城，向上衝破0.91這個區間阻力，則料再延
續此前的漲勢，目標可望進佔至200天平均線0.9190及
0.9280水平，下個關鍵將為0.94水平。

英鎊上周五受制1.6768美元附近阻力後，於本
周二反覆走低至1.6640美元附近。本周初公布的
英國2月製造業採購經理指數攀升至56.9，好於預
期，但英鎊卻未能顯著反彈，不利英鎊短期表現。
隨着美國周一晚公布1月消費者支出以及2月ISM
製造業指數均高於市場預期後，美元兌各主要貨幣
均迅速作出反彈，導致英鎊失守1.67美元水平。
受到俄羅斯軍隊演習後返回基地的消息影響，
英鎊周二曾一度走高至1.6715美元附近，但其後
公布的英國2月建築業採購經理指數明顯遜於1月
表現之後，預期英鎊的回吐幅度將會進一步擴大。
另一方面，加拿大本周初表示要多元化其外匯
儲備，將納入英鎊計價資產為儲備，但英鎊近日
卻依然未能持穩於1.67美元水平，反映英鎊兌加
元交叉匯價早前經歷了連續7個月的大幅上揚
後，近期升勢已有逐漸放緩傾向，對英鎊形成一
定的回吐壓力。英國央行將於本周四舉行政策會
議，不排除其會後聲明將會略為關注英鎊的強
勢，不利英鎊的短期表現。此外，市場正等候美
國本周五的2月非農就業數據，在該數據公布
前，部分投資者將可能傾向先行沽出英鎊獲利，
預料英鎊將反覆走低至1.6580美元水平。

俄軍演結束 金價急回轉上落
周一紐約4月期金收報1,350.30美元，較上日
升28.70美元。現貨金價經過本周初的急升後，
一度上揚至1,354美元附近。由於金價經過持續
兩個月的反覆攀升，同時烏克蘭危機亦大致反映
在金價近期的升勢上，因此俄軍結束軍演的消息
導致現貨金價周二迅速遭遇到獲利沽壓，並且顯
著回落至1,336美元附近。在美國本周五公布2月
非農就業數據前，預料現貨金價將續於1,320至
1,350美元波動上落。

金匯錦囊
英鎊：英鎊將反覆走低至1.6580美元水平。
金價：現貨金價料於1,320至1,350美元波動。

建築業數據失利
英鎊續高位回調 根據國際貨幣基金組織的資料，以全球債務佔GDP比例80%來看，

亞洲債務佔GDP為37%的比例，遠低於歐美的105%債務佔GDP
比例，也低於拉丁美洲地區的42%債務佔GDP比例，為亞洲債市提供
有力的支撐。

亞洲債務佔GDP比例低
亞洲企業債信評級多集中在較佳的評級，其中投資級企業債約佔

75%，較全球投資等級債比重50%有更多選擇；即使是亞洲高收益債
券出現違約，但市場預測在2013、2014年亞洲高收益債券違
約率約1.1%和1.5%的極低水位。
而亞洲投資級債、高收益債截至2013年底的4.6%和7.4%收
益率，也較美國投資級債、高收益債同期的2.2%和6.3%收益
率吸引。另據彭博的統計，即使亞洲總體市場及企業債年率化

回報超過7%，但其波動度較僅3.8%，讓亞債具有潛在
的息差縮收斂空間、較低波動度以及具美債更吸引力
價格的魅力，吸引投資者的挹注。

以佔今年以來榜首的法巴亞洲（日本除外）債
券基金為例，主要是透過日本以外的各種貨幣發
行的亞洲企業債務工具管理組合，以達致中期資產
增值的投資策略目標。
該基金在 2011、 2012 和 2013 年 表 現分別為

2.73%、11.73%及-3.79%。基金標準差與近三年的貝他值為6.02%及
0.74。資產百分比為100% 固定收益證券。
資產地區分布為21.54% 其他地區、18.59% 香港、15.16% 印尼、

14.93% 韓國、10.43% 中國內地、9.74% 印度及9.61% 新加坡。
資產行業比重為44.8% 銀行、14.74% 房地產、12.29% 其他行業、
8.17% 公用事業、7.92% 能源、6.36% 國際政府定息證券及5.72% 電
訊。
資產三大投資比重為4.91%電訊盈科，(票面值20萬美元，票面收益

3.75%，2023年3月8日到期)；3.82% 中國信託商業銀行，(票面收益
5.625%，2015年3月17日到期)；及3.72% 中銀香港，(票面值10萬美
元，票面收益5.55%，2020年2月11日到期)。

全球股市今年開
春受美聯儲量化寬
鬆（QE）退市消
息影響，出現激烈
波動，相較之下，
債市投資具有波動
低優勢，投資者倘
若憧憬亞洲債券在
良好的基本面與
較高收益率下，
可望成為今年
債券布局的
重點，不妨
留意佈局建
倉。 ■梁亨

亞洲債券基金表現
基金 近三個月 近一年

法巴亞洲（日本除外）債券基金經典資本類別 1.90% -2.33%
瑞銀(盧森堡)亞洲全方位債券基金 P Acc 1.86% -0.61%
瀚亞投資 亞洲債券基金 ADM USD Inc 1.86% -1.23%
首域亞洲優質債券基金 I 1.85% -1.04%
匯豐亞洲債券基金 A 1.67% -0.12%
貝萊德亞洲老虎債券基金A2 USD 1.55% -1.82%
宏利亞洲總回報基金 AA 1.44% -3.82%

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3月5日（星期三）
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「兩會」已經開幕，內地樓市仍為兩會重點議題之一，今年有參會人士評論指內

地樓市出現明顯分化，但土地市場仍持續升溫，此外「新型城鎮化」政策的持續推

進將長線利好房產行業。陽光100中國（2608）作為馬年首隻內房股雖受近日大市

表現波動拖累，但憑其獨特業務概念有效規避樓市風險，且估值合理，仍獲各投資

機構青睞，市傳有已下單機構投資者再加倉，國際配售方面亦已超額，該股將於今

日中午截飛，預計下周四掛牌。

內房樓市現「分水嶺」 突圍需轉型

過去，在土地財政的驅動下，城市規劃無序，地產企業進入二三線城市郊區大量

開發，造成庫存積壓，使「新城」遍地，甚至變成空置率極高的「鬼城」。另一方

面，二三線城市在新型城鎮化的過程中，面臨城市功能升級而配套設施不足的壓

力。有兩會代表指，這些樓市泡沫應及早進行有序的擠壓，地產開發應更貼近實際

需求。新型城鎮化不是地產化，樓市發展應符合城鎮化需求。調控政策應當區別對

待，而非「一刀切」。

在當前的城鎮化的過程中，融合了商務、休閑以及社交等眾多城市功能需求的體

驗式街區成為市場需求的「藍海」。如陽光100中國此次招股主打「街區綜合體」概

念，強調以體驗式消費為主，集中開發城市中心地段的商業街區，積極規避樓市泡

沫的風險。

土地市場持續升溫 房企土儲量成競爭關鍵

2014年初，亢奮的內地樓市出現「分水嶺」，一線房價居高不下，三四線房價鬆

動分化加劇、土地市場火爆不減而樓市疲態漸顯。國家統計局日前公布數據，內地

1月70個大中城市房價增幅收窄，與之相比，土地市場的成交價持續升溫。在複雜

的市場中，土地儲備成為眾多內房企業競爭和獲得持續發展的關鍵。是次陽光100

招股期間，有機構投資者表示，陽光較早進入內地二三線城市，早期以較低價格儲

備了大量優質土地，這使陽光100中國具有領先優勢。據其招股書顯示，截至去年

十一月底，陽光100中國於全國範圍內的16個城市合共擁有建築面積約1170萬平方

米的土地儲備，其中有一半以上土地可用作商業街區或商務綜合體的開發。

住建部官員：「2014房地產調控政策不會大變」

兩會期間，市場紛紛把脈2014中央地產政策。歷年中央有關部門一直強調堅持內

房調控，綜合市場分析，兩會後政策大變樣的可能性不大。昨日中國住建部官員

稱，無論政策提法如何，房地產調控的基本方向保持一致，2014年房地產調控政策

不會有大的變化。高和資本董事長蘇鑫持相同觀點，「未來的房地產信貸政策將延

續2013年的政策，即總量控制、結構調整和區別對待。此前興業等銀行暫停房地產

融資業務的原因，更多是個別銀行基於自身業務狀況作出的調整，不具普遍性。而

本屆政府的樓市調控政策思路及具體操作，預計在2014年也不會突然收緊。」

「兩會」持續推進城鎮化
馬年首隻內房股陽光100今截飛


