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馮 強金匯 動向 QE將退市 選可換股債基金

候聯儲談息魔 美元高位整固
美元兌主要貨幣周一走強，因預期美國聯邦儲備理事會

(FED)本周將承認美國經濟進一步改善，並將提供即將開
始的收緊政策周期的新細節。美元指數周一收報84.258，
之前已連漲九周，因有跡象顯示，相對於其他主要國家，
美國經濟成長繼續加速。此外，經濟合作暨發展組織(OECD)
敦促歐洲央行(ECB)出台更加激進的刺激政策，以抵禦歐
元區的通貨緊縮風險。這給歐洲央行構成更大壓力。預計
美國聯邦公開市場委員會(FOMC)將在周三結束為期兩天
的會議後，確認經濟表現強勁，並可能提供何時開始升息
的時間表。歐元兌美元則小幅下跌，一度低見1.2907。歐
洲央行本月初降息引發的歐元賣壓消退之後，歐元近日爭
持於1.2850至1.30區間。

歐元弱勢料考驗1.28
圖表走勢分析，歐元兌美元在上周跌破1.30的心理

關口，同時亦受壓着10天平均線，預示歐元在技術上
依然呈下行壓力，首個目標當指向1.28及 1.2750水
平，為2013年上半年的整固底部區域，由於其時歐元
三度守穩此區，故此一旦失守，將見歐元展開新一浪劇
跌。之後目標先看1.2660及1.25水平。上方阻力則預
估在 1.30 及 1.31 水平，較大阻力為 25 天平均線

1.3130。
澳洲央行警告稱，利率水平處於紀錄低點，有可能加

劇房價和債務急劇上升。這再度表明，貨幣政策不大可
能進一步放寬。澳洲央行公布的9月2日會議紀錄中重
申，在一段時期內維持利率穩定，是最慎重的做法。央
行在是次會議上連續第13個月維持指標利率在2.5%不
變。澳洲央行表示，假如屋主對房價進一步下跌作出反
應，削減消費的話，可能對澳洲經濟構成危險。對房價
發出的警告，應僅會鞏固市場對利率將穩定更長一段時
間的預期。澳洲央行上次降息是在2013年8月，投資者
預計下次利率調整將是升息，但要到在2015年中期才
會升息。央行再次指稱澳元對經濟產生拖累作用，因澳
元仍高於多數對基本價值的估算。
圖表走勢分析，上周澳元失守250天平均線，同時亦
是跌穿歷經五個月的爭持底部，示意澳元跌勢的開展，
延至本周一更一度跌破0.90關口，日低報0.9081。由1
月24日低位0.8658至7月1日高位0.9504的累積漲幅計
算，61.8%的回調水平可看至0.8980。而3月3日低位
0.8888則為下個參考，較大支持預料為0.88及1月24日
低位0.8658。另一方面，向上阻力則料為0.9050及
0.9110，重要阻力則為250天平均線0.9220。

美元兌日圓上周持穩105水平後升幅擴
大，一度於上周五反覆上揚至107.40附近
6年高位。日本股市經過連續多日攀升，
本周二掉頭出現0.23%回吐，引致美元兌
日圓本周二略為受壓，反覆走低至106.92
附近。美元兌日圓本周早段持續受制
107.30至107.35之間阻力，除了受到美國
8月工業生產按月下跌0.1%，遜於市場預
期之外，日本首相安倍晉三近日對於是否
提高銷售稅至10%持中立態度，反映日本
政府傾向等候日本第3季經濟數據結果，
才會在12月作出上調銷售稅的決定，是引
致美元兌日圓周二表現偏軟的原因之一。
據日本內閣府公布的數據顯示，日本國
內需求在經過連續4個季度呈現成長後，
第二季按季掉頭下跌 2.9%，按年更有
10.7%的顯著跌幅，而且厚生勞動省本月
公布經過調節通脹後的7月實質工資成長
按年仍有1.4%跌幅，反映日本政府今年4
月上調銷售稅後，日本下半年的內部需求
將可能持續偏弱，加重日本央行推出新一
輪寬鬆行動的機會，限制日圓反彈幅度。
投資者繼續傾向逢高沽售日圓。預料美元
兌日圓將反覆走高至108.60水平。

金價弱反彈 料下試1225
周一紐約12月期金收報1,235.10美元，較上日

升3.60美元。現貨金價本周初在1,225美元附近獲
得較大支持後，一度於周二反彈至接近1,242美元
水平。美國周一公布了弱於預期的8月工業生產數
據後，美國10年期長債息率跌穿2.60%水平，並
且於周二回落至2.56%，帶動金價稍為反彈。美國
聯儲局周三晚公布的會議結果可能進一步有助美
元表現，預料現貨金價將再度反覆下試1,225美元
支持位。

金匯錦囊
日圓：美元兌日圓將反覆走高至108.60水平。
金價：現貨金價將反覆下試1,225美元支持位。

日
圓
弱
勢
未
改
逢
高
沽

量寬帶來的資金動能與低利率環境，讓發債企業得益於景
氣溫和復甦態勢明確，強勁的企業資產負債表和提高發行人
基本面環境，使得與股市的相關系數高達九成的可換股債基
金今年以來平均上升4.51%，較MSCI世界指數同期的3.96%
漲幅，有過之而無不及。

加息後表現勝固定收益商品
即便美聯儲不會在今年內加息，但加息始終是無可避免，

而加息期間可換股債表現通常勝過其他固定收益商品。可換
股債價格與政府債價格相關性約為負10%，讓可換股債不
失為減輕市場震盪時的進可攻、退可守的資產配置選擇。
以佔近三個月榜首的摩根士丹利添惠環球可轉換債券基
金為例，主要是透過成熟市場與新興市場發行的多元化貨
幣可換股證券管理組合，以實現以美元計價的長期資本增

長的投資策略目標。
基 金 在 2010、 2011 和 2012 年 表 現 分 別
為-6.21%、8.27%及13.75%。基金平均近三年的
標準差與貝他值為6.94%及0.5。資產百分比
為97.4% 債券及2.6% 貨幣市場。
資產地區分布為46.01% 美洲、27.08% 新興

亞洲及24.31% 亞洲與其他地區。基金信貸評級為

35.1% BBB 級、21.36% A級、17.75% BB 級、8.19% AAA
級、7.42% AA級、5.91% B級及4.26% B級以下。
資產行業比重為20.66% 資訊科技、18.1% 非必需消費品、
17.41% 金融業、9.93% 工業、9.73% 能源、8.06% 健康護
理、4.25% 必需消費品、3.98% 原材料、3.01% 公用事業及
2.27% 電訊服務。
資產三大投資比重為2.02% 埃尼，(票面收益0.25%，2015
年11月30日到期，票面為10萬歐元)；1.68% Tesla Motors，
(票面收益 1.25%，2021年 3月 21日到期，票面為1,000美
元)； 及 1.51% Cobalt International Energy， ( 票 面 收 益
2.625%，2019年1月12日到期，票面為1,000美元)。

全球主要央行聯袂推行量

化寬鬆(QE)政策，帶動經濟

景氣復甦，讓今年以來全球

主要股市表現漲多跌少，全

球股市總市值在8月26日創

下66萬億元(美元，下同)的

歷史新高價位。倘若投資

者憧憬股市仍可受惠景氣

循環由復甦轉為增長，但

又擔心股市要面對美國

量寬將逐步退場的市

場波動，不妨留意

佈局相關可換股債

基金建倉。 ■梁亨

環球可換股債券基金表現
基金 近三個月 今年以來

摩根士丹利添惠環球可轉換債券基金 A 1.48% 5.30%
富蘭克林環球可換股證券基金 A Acc $ -0.25% 1.79%
木星全球可換股證券基金 L USD -0.69% 0.70%
卡拉莫斯全球可轉換機會基金 I USD Acc -0.84% 4.67%
摩根環球可換股證券基金（美元）A股（累計） -1.73% 2.85%
F&C環球可換股債券基金 A HKG -3.40% 0.69%
法巴全球可換股債券基金經典 資本類別 -6.11% -4.11%

英皇金融集團（香港）總裁 黃美斯金匯 出擊

今日重要經濟數據公布
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7月對歐盟貿易收支。前值12.23億盈餘

7月對全球貿易收支。前值36.76億盈餘

央行會議紀錄

8月請領失業金人數。預測減少3萬。前值減少3.36萬

截至7月三個月按國際勞工組織(ILO)標準計算的失業率。預測6.3%。前值6.4%

截至7月三個月平均每周薪資所得(包括獎金)年率。預測0.5%。前值-0.2%

截至7月三個月平均每周薪資所得(不包括獎金)年率。預測0.7%。前值0.6%

8月通脹率月率終值。預測0.1%。前值-0.7%

8月通脹率年率終值。預測0.3%。前值0.3%

ZEW 9月投資者信心指數。預測5.0。前值2.5

8月經季節調整的消費者物價指數(CPI)月率。預測0.0%。前值0.1%

8月未經季節調整的消費者物價指數(CPI)年率。預測1.9%。前值2.0%

8月經季節調整的核心消費者物價指數(CPI)月率。預測0.2%。前值0.1%

8月未經季節調整的核心消費者物價指數(CPI)年率。預測1.9%。前值1.9%

第二季經常帳。預測1,146億赤字。前值1,112億赤字

全美住宅建築商協會(NAHB) 9月房屋市場指數。預測56。前值55

克利夫蘭聯邦儲備銀行8月消費者物價指數(CPI)。前值0.1%

利率決議
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