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德國10年期政府債
券的收益率即將首次降
為負值，令人再度對歐
洲央行(ECB)里程碑式
的債券購買計劃的破壞

性副作用表示擔憂。較早前德國國債收益率降為僅0.16%，
而在今年初為0.54%。

資金缺少去處投資者難出貨
瑞士作為一個規模小得多的非歐元區市場，剛剛成為史
上第一個以負利率出售基準10年期政府債券的國家，引起
人們對於國際金融市場扭曲的擔憂。德國國債收益率若變
為負值，將對歐洲央行產生大得多的象徵意義。歐洲央行
強調高質量歐洲政府債券不足的問題，而引起這一問題的
部分原因在於歐洲央行自身的債券購買計劃，收益率變為
負值，使得傳統的估值方法變得多餘，債券就像石油那樣
沒有票息，只能押注於它們的未來價格。這不是債券市場
應當起到的作用，而這一切都是不應出現的。

通過壓低利率並弱化歐元，歐洲央行希望歐洲大陸避開
一場通縮性低迷，但收益率為負值意味着，投資者實際上
要付費把錢借給政府，如果持有這些債券至到期的話，他
們必定要遭受虧損，這相當於對養老基金徵稅，因為這些
基金無法兌現應有的回報率。雖然如此，許多投資者現在
仍不情願賣出手中的歐元區政府債券，因為他們的資金缺
少其他合適的去處，因為自去年6月開始，歐洲央行已開
始向把資金置於其存款機制的銀行收取費用。
數據顯示，在所有到期日在1年以上的未償還德國政府

債券中，大約57%的收益率已經是負數，接近三分之一的
收益率為-0.2%，歐洲央行也表示，如果低於該水平，將不
會購買資產。德國政府債券的短缺最終可能迫使歐洲央行
改變做法，將購買德國的開發銀行等機構發行的債券，另
一個可能選擇是購買德國州政府所發行的債務，更甚者，
可能會出現一個再激進一點的選擇，就是恢復對歐洲央行
的隔夜存款機制支付利息，但那相當於提高官方利率，似
乎大戶仍然不太相信現時美港中的市場。

■美聯金融集團高級副總裁 陳偉明

德10年期國債收益率跌向負值 寬鬆財策顯成效「一帶一路」成重點
財技解碼美聯觀點

中國經濟仍處
增長中樞下行過程
中，一季度經濟加
速下滑，GDP增

速為7%，為政府工作報告的底線目標；工業增加值
大幅回落至5.6%，創六年多來新低；投資下滑，地
產大降，製造業低迷。
因此，貨幣寬鬆政策將繼續，財政和基建投資將
發力穩增長。調控和改革政策，可解決好經濟增長
中的短期困難和中長期結構性矛盾。
貨幣財政政策政策調控中，貨幣政策總量工具和

結構性工具將並舉，人民銀行首次公布截至2015年
3月末的企業融資成本為6.83%，比上年末下降12個
基點。可見企業融資成本確實下降，主要還是由於
貨幣政策的放鬆，減息並非無效。
財政政策中，2015年地方政府債務置換和PPP(公

共私營合作)債的推行是頗為重要的政策，未來1萬
億元人民幣的地方債務置換，可為提供新增融資額
度發揮作用。

改革可從供給端激發經濟增長的活力。十八屆三
中全會給出的336項政策改革目標，至今已陸續落地。
「一帶一路」和亞投行的超預期也引起了資本市場
極大的熱情，資本市場給予動真格的改革以極高的
溢價，相關企業的市值不斷放大。

資本戰略性轉移致短期震盪
短期而言，國家資本戰略性轉移，市場投資主體
風險分散的策略，對入市資金的約束和分流，會導
致市場短期震盪。
但就長期而言，財政政策、貨幣政策和產業政策

偏積極，對中期經濟改善預期，對市場形成較為明
顯的正面作用，使得A股向上大趨勢沒有改變。
「一帶一路」戰略配合國家的穩增長政策，有望
繼續加速推進。隨着中國與巴基斯坦之間合作的深
化，隨着亞投行建設的逐步推進，可以看到，在未
來相當長的一段時間裡，「一帶一路」戰略將成為
政策的重點。相關概念板塊值得看好。

■太平金控．太平証券（香港）研究部主管 陳羡明

香港文匯報訊香港文匯報訊（（記者記者 陳堡明陳堡明））港股迎來大港股迎來大

時代時代，，每逢股市暢旺每逢股市暢旺，，市場均會湧現大批投市場均會湧現大批投

資課程資課程、、書籍書籍、、報章雜誌等報章雜誌等，，而社交平台上而社交平台上

有關投資的專頁及群組不論數目抑或參與人有關投資的專頁及群組不論數目抑或參與人

數均大有提升數均大有提升，，協助一眾股民惡補財經知協助一眾股民惡補財經知

識識，，提升炒股技術提升炒股技術，，帶動整個投資產業的發帶動整個投資產業的發

展展。。本報記者走訪書店本報記者走訪書店，，發覺投資書籍有熱發覺投資書籍有熱

賣之勢賣之勢，，並打上暢銷書榜並打上暢銷書榜；；有舉辦股票課程有舉辦股票課程

公司的職員表示公司的職員表示，，近期報讀及查詢相關課程近期報讀及查詢相關課程

的人數有所增加的人數有所增加，，其其

中中55月份舉行的初級月份舉行的初級

入門班招生兩星期即入門班招生兩星期即

接近爆滿接近爆滿，，66月份的月份的

班別亦已有不少市民班別亦已有不少市民

報讀報讀。。

香港文匯報訊（記者 陳堡明）入行
之初，有前輩就提點「財經記者最大責

任乃令讀者賺錢」，小記將之奉為至理名言。而近日
大成交大上落的港股，不少股評人聲稱「牛市三期」
（牛三）已經來臨，小記沒有能力預測股市何時見
頂，唯一可以做的是向讀者訴說「擦鞋童」的故事，
於牛三時刻要留意身邊有沒有這一個「擦鞋童」。

擦鞋童故事源於1927年的美國，主角乃甘迺迪，
是被刺殺的甘迺迪總統的父親。當時甘迺迪於華爾街
上，讓一名擦鞋童幫忙擦鞋，該名擦鞋童竟與他討論
起股票來，還建議他買賣什麼可獲利最多。
甘迺迪當時心想，連一個擦鞋童都進入股票市

場，意味股市已經面臨崩盤邊緣。因擦鞋童理應
是社會上收入最低的一群，而當他們都願意進入

股市甚至成為專家時，很可能股票已經去到一個
最高點。
原因是因社會上資金最少、最不大可能會買股票的

人都已入市，既然最後的供應都出現，市場再無其他
新資金新買盤支撐股市，所以股市將會大跌。
結果，甘迺迪因避過一劫而成名，並成為美國證券

交易委員會的首任主席。
返回2015年的今日，股市升跌幾近成為全城熱

話，各股民更應該留意「擦鞋童」的出現。

香港文匯報訊香港文匯報訊（（記者記者 陳堡明陳堡明））投資課程於本港一直存在投資課程於本港一直存在，，近近
日股市大旺日股市大旺，，希望惡補財技的股民大增希望惡補財技的股民大增，，令課程的報讀人數爆晒令課程的報讀人數爆晒
額額。。網上近日流傳一段母女的對話紀錄網上近日流傳一段母女的對話紀錄，，母親於對話中責怪完成母親於對話中責怪完成
大學學位的女兒讀畢大學後卻不懂投資買賣大學學位的女兒讀畢大學後卻不懂投資買賣，，有網民慨嘆在香港有網民慨嘆在香港
這一個國際金融中心這一個國際金融中心，，特別在股票熱炒時特別在股票熱炒時，，不懂投資買賣已經是不懂投資買賣已經是
一種一種「「罪罪」。」。或正因上述論調再次流行或正因上述論調再次流行，，有專門開班教授投資的有專門開班教授投資的
負責人稱負責人稱，，最近報讀人數明顯增加最近報讀人數明顯增加。。
年僅年僅2424歲的郭基富歲的郭基富，，被冠為被冠為「「9090後股神後股神」，」，目前正於投資創目前正於投資創

業網絡開班教學業網絡開班教學，，該網絡所開設不同種類的投資課程該網絡所開設不同種類的投資課程，，由一堂由一堂
收收900900元至多堂課收元至多堂課收88,,000000元不等元不等，，負責人亦稱報讀的人數有增負責人亦稱報讀的人數有增
加加，，有的課程有的課程8080個名額於開課前一周經已爆滿個名額於開課前一周經已爆滿，，而過往相關課而過往相關課
程需開課前一日才會額滿程需開課前一日才會額滿。。
據投資創業網絡網頁顯示據投資創業網絡網頁顯示，，44月月1919日的日的《《周顯周顯《《炒股密碼炒股密碼》》的應的應
用用》》課程已滿課程已滿，，並已隨即於並已隨即於55月月33日開設新班日開設新班。。整個投資創業網的整個投資創業網的
課程內容包括如何使用報價機操盤課程內容包括如何使用報價機操盤、、分辨莊家何時散貨等分辨莊家何時散貨等。。而作而作
為導師為導師，「，「9090後股神後股神」」郭基富於本輪升浪亦進賬不少郭基富於本輪升浪亦進賬不少，，他聲稱賬他聲稱賬
面收入可以千萬元計算面收入可以千萬元計算。。
收生人數增急的並不只上述課程中心收生人數增急的並不只上述課程中心，，包括耀才證券市務總監包括耀才證券市務總監
郭思治郭思治、、京華山一研究部主管彭偉新等一眾財經分析師舉辦金融京華山一研究部主管彭偉新等一眾財經分析師舉辦金融
分析技巧證書課程分析技巧證書課程，，報讀學員數目亦急增報讀學員數目亦急增。。

相關證書課程收費高達相關證書課程收費高達1313,,980980元元，，可分可分
兩期繳費兩期繳費，，亦是持續進修基金認可的課程亦是持續進修基金認可的課程，，
即透過基金減免費用後即透過基金減免費用後，，收費為收費為33,,980980元元，，不不
過報讀市民需留意過報讀市民需留意，，持續進修基金每位香港市持續進修基金每位香港市
民只有民只有1010,,000000元元，，使用前應小心選擇使用前應小心選擇。。

股民應做足功課股民應做足功課
本報記者致電查詢時本報記者致電查詢時，，職員表示因今輪升浪可能職員表示因今輪升浪可能

持續一段時間持續一段時間，，很多人不願放棄相關機會很多人不願放棄相關機會。。職員更職員更
稱近日忙到不可開交稱近日忙到不可開交，，課程中心電話響個不停課程中心電話響個不停，，55月月
份共份共3030個學額的課程招生僅兩星期就剩餘個學額的課程招生僅兩星期就剩餘11至至22個學個學
額額，，66月份課程亦已開始招生月份課程亦已開始招生。。
課程內容包括分析會計準則課程內容包括分析會計準則、、投資分析投資分析、、金融衍生工具金融衍生工具
分析等分析等，，一共有一共有1717堂合共時數達堂合共時數達5151..55小時小時。。
有散戶陳先生就表示有散戶陳先生就表示，，自己工作繁忙自己工作繁忙，，平常沒有太多時間從平常沒有太多時間從
書中鑽研股票書中鑽研股票，，透過參加股票課程則可使加快自己吸收速度透過參加股票課程則可使加快自己吸收速度，，且且
於課程上可認識一些有相同目標的股民於課程上可認識一些有相同目標的股民，，大家三五成群組成股票大家三五成群組成股票
團隊團隊，，將人力資源最大限度的發揮出來將人力資源最大限度的發揮出來。。
不過不過，，有業內人士稱有業內人士稱，，課程對股民而言的確是一個助力課程對股民而言的確是一個助力，，但最重要但最重要

的還是股民自己的還是股民自己「「做功課做功課」，」，不應有透過課程就可變股神的心態不應有透過課程就可變股神的心態。。

香港文匯報訊（記者
陳堡明）港股大時代來
臨，連續多日成交過
2,000億元，但市況上落
有如「過山車」，不少股
民於社交平台上均慨嘆

「已不懂看股市」，而更有資深股民擔心市況過熱而不敢
入市。不過古語有云：「一雞死一雞鳴」，這邊廂老股民
想退場，那邊廂卻有一班初生之犢走入股市。投資理財書
籍一向因簡單易明受初級投資者歡迎，大時代之下，未來
相信會有更多投資理財書出版。
走進各大書店，小記發現投資理財書籍所佔的地位日
益增加，除一些專櫃的擺設外，還會被置於當眼處讓市
民更易發掘那些受歡迎或最新出版的書籍。於銅鑼灣的
大型書店中，小記就留意到多本有關買賣股票入門知識
的書籍被放於當眼處，不少經過的市民更即場翻看。

選擇合適投資書籍
根據商務印書館3月份暢銷書榜顯示，有2本投資理

財書打入20大暢銷書榜，分別是林一鳴的《財技風
雲》、以及曾淵滄的《富足自由人（1）- 買股收息10S
大計》。
其中《財技風雲》近來可謂席捲全城，各地鐵站均有
其廣告。今年2月出版的《財技風雲》於3月份已榮登
商務印書館最暢銷書榜的第七位。在「人人炒股」的氛
圍下，相信成績有望更下一城。出版後僅兩個月，社交
平台Facebook的《財技風雲》專頁亦已有超過1,600名

市民加入，風頭可謂一時無兩。
經常買賣股票的人都知道，最重要的是要「做功
課」，正如不少分析員所言，港股熱炒的情況幾近「亂
買」都可以贏錢，因此間接促進了相關產業的發展，無
論賺錢蝕錢的股民都更願意掏錢於增進股票
知識之上，以避免犯上任何致命過錯。
有業界人士表示，港股大時代才剛開

始，假期至今甚至不足10個交易日，
相信財經作家才剛開始密鑼緊鼓準備
出新書，未來半年才是投資出版產
業長足發展的開始，正如所有熱炒
概念的板塊，很多都會出現「產能
過剩」情況，市民屆時選書應先選擇
合適自己投資方法的投資書籍。

旅行書籍同樣熱銷
另外，因投資大賣的書籍

種類並不只投資書籍，炒股賺
了錢的股民更願意花錢獎勵一
下自己，而港人最熱愛的消費
相信離不開旅行。
商務最受歡迎中文書的第一及第五位

都是與日本有關的旅行書。正如港交所
（0388）行政總裁李小加早前所言港股大時代「現在只
是個開始」，港股持續熾熱，市民更願意進行消費甚至
旅行，屆時旅行書定必更暢銷，而日圓持續走貶，似乎
為日本旅行書提供一個美好的發展環境。
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時刻留意身邊有沒「擦鞋童」
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�■1938年，

約瑟夫．甘
迺迪家族大
合照。中間
為老約瑟夫
．P．甘迺迪
抱 着 愛 德
華。 美聯社

資料圖片

■■港股大時代來臨港股大時代來臨，，連續連續
多日成交過多日成交過22,,000000億元億元。。

■■位於銅鑼灣的大型書店中位於銅鑼灣的大型書店中，，多本有關買賣股多本有關買賣股
票入門知識的書籍被放於當眼處票入門知識的書籍被放於當眼處。。 陳堡明陳堡明攝攝

■■李小加李小加 ■■林一鳴林一鳴
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