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今日重要數據公布
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第2季國內生產總值(GDP)季率修正值。預測+0.8%。前值+0.8%

第2季國內生產總值(GDP)年率修正值。預測+3.1%。前值+3.1%

6月製造業銷售月率。預測+0.4%。前值+1.6%

7月就業崗位變動。預測增加2萬個。前值減少9400個

7月失業率。預測7.1%。前值7.1%

7月就業參與率。預測66.10%。前值66.10%

紐約聯儲8月製造業指數。預測20.00。前值25.60

7月生產者物價指數(PPI)月率。預測+0.1%。前值+0.4%

7月生產者物價指數(PPI)年率。預測+1.8%。前值+1.9%

7月核心生產者物價指數(PPI)月率。預測+0.2%。前值+0.2%

7月核心生產者物價指數(PPI)年率。預測+1.6%。前值+1.8%

6月整體淨資本流動。前值355億淨流入

6月外國購買美國公債。前值250億淨買入

7月工業生產月率。預測+0.3%。前值+0.2%

7月製造業產出月率。預測+0.4%。前值+0.1%

7月產能利用率。預測79.2%。前值79.1%

路透/密西根大學8月消費者信心指數初值。預測82.5。前值81.8

路透/密西根大學8月消費者現況指數初值。預測97.8。前值97.4

路透/密西根大學8月消費者預期指數初值。預測73.0。前值71.8

馮 強金匯 動向 亞洲高收益債具優勢

經濟面不穩 美元呈回調風險
據路透對分析師所做調查顯示，美國聯邦儲備理事會

(FED)料將緩步推動利率升離紀錄低位，但料等到明年
第二季才會升息。近期就業、製造業及服務業數據均顯
示，經濟成長步履堅穩；但美聯儲曾表明，有鑑於就業
市場存在顯著閒置勞動力，仍需提供貨幣上的支持。
據路透過去一周對74名分析師所做調查預估中值顯

示，美聯儲要到明年第二季才有可能調高聯邦基金利
率，最有可能在6月升息。這份調查與上月所做調查結
果一致，而時間點則略早於路透本月稍早對美國一級債
券交易商所做調查預估。而利率期貨則反映美聯儲將在
明年第三季首度加息。最新調查顯示，明年底時利率將
在 1.00%，2016 年底時為 2.25%，而 2017 年底時為
3.25%。美聯儲認為，3.75%對經濟長期而言為適切水
平。調查並顯示，繼美國第二季經濟強勁成長後，分析
師們更加看好美國2014年經濟表現，預估成長率將為
2.0%，高於7月時預估的1.7%。

次季零售增3.8% 紐元乘勢反彈
周三公布的美國零售銷售遜於預期，令美元遭市場出

脫，帶動紐元上揚至0.8480水平。其後，周四早盤公布
最新數據顯示，新西蘭第二季零售銷售較上季成長

1.2%，較上年同期上升3.8%。紐元因而獲得些許激
勵，進一步上漲至一周高位0.8488美元。
圖表走勢分析，經歷七月份的下挫後，這個月以來，

紐元兌美元一直處於低位盤整，並見受壓於10天平均
線，而目前10天線處於0.8470；另一方面，下降趨向線
則位於0.8490，換句話說，0.8470/90將視為當前重要
阻力，需升破此區才見擺脫近月弱勢，有機會出現較顯
著反彈。以 7 月 10 日高位 0.8835 至 8 月 12 日低位
0.8406，累計跌幅429點計算，38%及50%的反彈水平
可看至0.8570及0.8620，擴展至61.8%則會看至0.8670
水平。下方支持則預料在250天平均線0.8420以及0.84
水平，下一級支持可參考2月20日低位0.8240。
美元兌瑞郎方面，圖表所見，由 7月 1日最低的

0.8854，升至上周三觸及0.9114的六個月高位，累計
260點漲幅。縱然仍見再創高位，但比起此前的漲勢，
近日的上升動能明顯減弱，再而5天平均線亦見轉向回
落，並已跌破10天平均線呈利淡交叉。以黃金比率計
算，38.2%的回吐水平為0.9015，延展至50%及61.8%
則為0.8985及0.8955。預料關鍵支持則會在100天平均
線0.8920水平。至於向上較大阻力將可留意0.9120及
0.9200水平，下一級關鍵見於0.9250水平。

歐元本周二在1.3335美元附近獲得較大支持
後，周三曾一度反彈至1.3415美元附近，主要受
到美國公布7月零售銷售按月增長停滯，導致美元
短暫受壓。繼意大利第2季經濟按季收縮0.2%，
德國本周四公布第2季經濟亦按季萎縮0.2%，遜
於市場預期，而法國同日公布第2季經濟按季出現
零成長，數據顯示歐元區前三大經濟體均處於經
濟萎縮或增長停滯的境況。
雖然歐盟統計局其後公布歐元區第2季經濟按季

零增長，反映歐元區整體經濟還未出現萎縮，部
分投資者迅速掉頭回補歐元空倉獲利，令歐元略
為反彈至1.3395美元附近，但隨着歐盟與俄羅斯
互相展開制裁行動之後，歐元區下半年經濟表現
將頗有機會遜於上半年，增加歐元區第3季經濟出
現萎縮風險，不利歐元往後表現，預期歐元將續
有反覆下調空間。
歐盟統計局周四公布7月歐元區通脹年率放緩至
0.4%近5年低點，進一步低於6月的0.5%，按月通
脹率更出現負0.7%，顯示歐元區通脹正有下行趨
勢，再加上德國7月通脹年率又回落至0.8%，將
令歐洲央行內部對於新一輪寬鬆行動的分歧收
窄，預期歐洲央行將會如期在9月推出規模高達1
萬億歐元的定向長期再融資操作(TLTRO)，加重
歐元下調壓力。預料歐元將反覆走低至1.3250美
元水平。

美零售數據弱 金價乘勢反彈
周三紐約12月期金收報1,314.50美元，較上日
升3.90美元。美國6月零售銷售按月上升0.2%
後，7月零售銷售數據卻呈現零成長，市場擔憂美
國第3季經濟將有機會遜於第2季表現，推遲美國
聯儲局升息時間，因此現貨金價本周三曾反彈至
1,314美元水平，並一度於周四走高至1,317美元附
近。預料現貨金價將反覆走高至1,325美元水平。

金匯錦囊
歐元：歐元將反覆走低至1.3250美元水平。
金價：現貨金價將反覆走高至1,325美元水平。

三季度經濟陷萎縮
歐元走勢反覆向下 中國6、7月製造業採購經理指數(PMI)持續回升，加上大部分

指標都出現改善，進一步使經濟持穩之餘，印度、印尼大選後致
力推動改革帶來正面影響，也為亞洲高收益債市注入政治面相對
穩定及區域經濟回暖等因素。

經濟動能升違約率續改善
受亞洲經濟動能升影響，亞洲高收益債截至今年6月底的2.16%

違約率，比2009、2010年金融海嘯時期的15%違約率已
大幅改善；隨着亞洲經濟實力進一步茁壯，提升亞洲企業
財務結構及盈利，促使這板塊債的違約率，在低利率環
境與盈利改善下，趨勢有望向下。
以佔近三個月榜首的PIMCO 新興亞洲債券基金為例，
主要是透過亞洲機構或其附屬公司發行、評級低於BBB -

的高收益債券或債務證券管理組合，以實現盡量
提高總回報的投資策略目標。基金在2013年表現
為12.7%。

資產行業比重為 35.9% 房地產管理與開
發、24.3% 其他行業、10.2% 綜合工業、9%
政府債券、5.3% 石油與天然氣、4.6% 銀行、
4.5% 金屬與採礦、2.3% 多元化工業、2% 建材
及1.9% 多元化金融。

資產地區分布為45% 中國內地、9.5% 其他地區、9.5% 菲律
賓、8.8% 印尼、7.5% 印度、6.4% 斯里蘭卡、5.3% 香港、3.1%
新加坡、2.6% 澳門及2.3% 越南。
基金三大投資比重為1.9% 中信泰富，(票面值20萬美元，票面
收益6.8%，2023年1月17日到期)；1.7% 碧桂園，(票面值1,000
美元，票面收益11.125%，2018年 2月 23日到期)；及1.7% Ve-
danta Resources，(票面值20萬美元，票面收益8.25%，2021年6
月21日到期)。
隨着利率回歸正常化，以板塊約7.2%到期收益率與最短的平均
到期日僅3.2年，不僅其收益率高於美高收益板塊的約5.7%到期
收益率，前者更具備超過600個基本點信用息差。
相比起後者僅約400基本點信用息差水平，讓亞洲高收益債有

足夠的收益率緩衝，抵禦美債利率回升帶來的衝擊之餘，亞洲
高收益債比同一區域股市波動為低，也突顯其投資價值的優
勢。

在中國人民銀行近月
增流動性、定向降準支
持中小企的政策激勵
下，帶動總體經濟前景
好轉，推動亞洲高收益
債券基金第三季起平均
上升0.75%，與美、歐
高收益債券基金同期平
均跌了 0.98%及 1.21%
的表現大相徑庭；投資
者倘若憧憬亞洲高收
益債的後市，不妨
留意佈局收集建
倉。 ■梁亨

亞洲高收益債券基金表現
基金 近三個月 今年以來

瀚亞—亞洲高收益債券基金 A USD 3.60% 7.01%
匯豐亞洲高收益債券基金 AC USD 3.55% 7.44%
富達亞洲高收益基金 A ACC 3.15% 4.80%

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8月15日（星期五）
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（惠州報道）


