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人民幣納入SDR議題續發酵，「深港通」措施也緊鑼
密鼓進行中。從利率市場化到人民幣納入SDR，再到未
來的「深港通」，代表中國在股匯債市三管齊下，朝向
資本國際化大躍進，也宣告人民幣投資大時代來臨，投
資者的投資組合，絕不能少了人民幣資產。

■第一金投信

第一金投信投資長高
子敬指出，中國貿易總
量為世界第一大、GDP
全球第二，兩者分量各
達18.84%、12.9%，但
這個經濟巨人在金融市
場份額僅4.8%，與經
貿實力不成正比。歷史
經驗顯示，中國必須握有金融市場
主導地位，由經濟大國變身金融強
國，才能站穩世界舞台的制高點，
而SDR是壯大金融實力最有力的
工具。

SDR效應 料萬億美元轉人幣
第一金人民幣高收益債券基金經

理人林邦傑指出，人民幣納入SDR
後，代表人民幣名正言順地晉升國
際儲備貨幣行列；依IMF（國際貨
幣基金組織）規定，未來成
員國須按要求的權重，繳納
人民幣資產作為會費。市場
預測，全球至少會有1萬億美
元的外匯存底轉為以人民幣
形式儲存，對人民幣資產需
求將會增加，短線匯價波
動或許加大，但長期
而言有利於匯價走
勢。
林邦傑表示，如同

各國央行的美元外匯
存底，大部分是以美
債為核心；同樣地，

人民幣儲備的第一首選自然是人民
幣債券，納入SDR後，會帶來大
量的人民幣債券需求，延續中國債
市多頭行情。
林邦傑認為，中國債市發展緩

慢，屬於尚未完全成熟的市場，為
吸引投資者，發行者通常願意提供
較高收益、較短存續期的債券，這
類高收益債券可望吸引國際熱錢湧
入。

中國債市將臨黃金時期
今年以來中國債市表現亮
麗，林邦傑強調，由於人行持
續推出寬鬆措施，以及納入
SDR議題發酵，手中無人民幣

資產的投資者，應把握
這次進場機會，而已有
人民幣存款或股票的
投資者，也應適度配
置資金在中國債
市，以免只把目光
放在A股，而錯過中
國債市高速發展的黃金
時期。

未來人民幣儲備貨幣地位進程預測

中國佔全球GDP比重

人民幣潛在儲備比重

人民幣潛在儲備金額
（人民幣）

資料來源：CICC，第一金投信整理，截至2015年6月
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美元續強勢 打壓英鎊下行
周三數據顯示，美國10月消費者支出僅略

有增長，因家庭將增加的收入轉為儲蓄，使之
達到近三年最高，預示第四季經濟增長溫和。
消費者支出低迷，但料不會改變對美國聯邦儲
備理事會（FED）下個月加息的預期。
商務部公佈，10月消費者支出較前月上升

0.1%，與9月增幅相同。這顯示出，自第三
季較上年同期大幅增長3.0%以來，消費者支
出開始放緩。消費者支出溫和增長，再加上
預期庫存下降構成拖累，可能使第四季經濟
增速在2%左右。美元指數自2014年6月以來
上漲了18.1%。勞工部發佈的第四份報告顯
示，11月21日止當周經季節調整的初請失業
金人數減少1.2萬人，至26萬人。初請失業金
人數已經連續38周低於30萬人大關，創下多
年來最長紀錄，且逼近1973年的水平。
路透調查顯示，英國央行明年第二季料將

加息，但加息時間可能還要看美聯儲下月是
否加息。自2009年3月以來，英國央行一直
維持利率在0.5%的紀錄低點不變。本周對
50多位分析師的調查中值顯示，至少要到4
月才會開始加息25個低點。在回答一個追加
提問的36位分析師中有一半人表示，如果美
聯儲12月意外不加息，他們或許會進一步推
遲對英國央行行動的預期。英國央行總裁卡
尼周二向英國議會表示，英國利率可能在
「一段時間內」將維持在低位，該行首席經
濟學家霍爾丹也表示，英國經濟和通脹所面
臨的風險「大大偏向於下行」。

走勢一浪低於一浪
英鎊兌美元周三小幅上漲，受助於政府中

期預算評估基本維持經濟增長預測不變，財
政支出縮減力度小於預期。英國財政大臣奧
斯本在其年度秋季聲明中放棄了收緊預算的
一項建議－即減少低收入家庭的稅務補貼。

奧斯本告訴議會，預計2015年經濟增長率為
2.4%，與7月時的預估一致，預計2016年增
長率為2.4%，小幅高於7月時預估的2.3%。
圖表走勢分析，近幾個月以來，英鎊兌美

元正以一浪低於一浪的態勢向下試低，7月
份低位1.5330，9月7日低位1.5164，10月1
日低位1.5107，至上周再創低位至1.5027，
暫為險守着1.50關口。在之前幾周的走勢已
見數次探試1.55亦未能作出突破，在本月初
亦試頂不破下，上周急速滑落，技術上料英
鎊仍呈下跌趨向。下探目標先可看至1.50關
口及1.4850水平，進一步可看至1.4560。至
於上方阻力則見於50天平均線1.5315，下一
級可參考1.5435。

英皇金融集團（香港）總裁 黃美斯金匯 出擊
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10月所有家庭支出年率。預測+0.1%。前值-0.4%；月率。預測+1.1%。前值-1.3%
10月全國核心消費者物價指數（CPI）年率。預測-0.1%。前值-0.1%
10月全國整體消費者物價指數（CPI）。前值持平
11月東京地區核心消費者物價指數（CPI）年率。預測-0.1%。前值-0.2%
10月求才求職比。預測1.24。前值1.24
10月失業率。預測3.4%。前值3.4%
前周投資海外債券。前值買超8,710億
前周外資投資日本股票。前值買超3,279億
11月Gfk消費者信心指數。預測3。前值2
10月進口物價月率。預測-0.2%。前值-0.7%；年率。預測-3.9%。前值-4.0%
10月消費者支出月率。預測-0.1%。前值持平
10月生產者物價指數（PPI）月率。前值+0.1%
11月商業信心指數。預測105.9。前值105.9
11月消費者信心指數。預測116.5。前值116.9
第3季國內生產總值（GDP）季率修訂。預測+0.5%。前值+0.5%；年率修訂。預測+2.3%。前值+2.3%
第3季商業投資季率初值。前值+1.0%；年率初值。前值+3.1%
11月商業景氣指數。預測正0.45。前值正0.44
11月經濟景氣指數。預測正105.9。前值正105.9
11月工業景氣指數。預測負2.1。前值負2.0
11月服務業景氣指數。預測正12.0。前值正11.9
11月消費者信心指數。預測負7.7。前值負7.7
11月消費者通脹預期指數。前值正0.7
11月生產者通脹預期指數。前值負2.4
12月Gfk消費者信心指數。預測9.2。前值9.4
10月生產者物價指數（PPI）月率。前值-0.3%；年率。前值-0.4%

馮 強金匯 動向

紐元本周初在64.95美仙水平獲得較大
支持後，走勢偏穩向好，本周四曾反覆走
高至65.95美仙附近。美國本周三公佈10
月份耐用品訂單按月上升3%，較9月份
的0.8%跌幅明顯改善，好於市場預期，
而同日公佈的首次申領失業救濟人數亦下
降至26萬人，低於預期，數據引致美元
走勢偏強，不過紐元在回落至65.50美仙
附近便迅速獲得支持，並於周四向上觸及
65.95美仙水平，反映紐元走勢偏穩，未
有遇到太大下行壓力。
另一方面，新西蘭第2季生產者投入物
價指數及產出物價指數分別按季下跌
0.3%及0.2%之後，新西蘭統計局上周四
公佈第三季生產者物價指數掉頭回升，投
入物價指數及產出物價指數分別按季上升
1.6%及1.3%，數據帶動紐元上周四開始
顯著反彈。此外，新西蘭統計局上周初公
佈的第三季零售銷售值及銷售量均有明顯
增 長 ， 好 於 第 二 季 的 表 現 ， 而
ANZ-ROY MORGAN本月12日公佈的
調查顯示，11月新西蘭消費者信心指數
上升至122.7的6個月以來高點，亦有利

新西蘭第四季零售銷售表現繼續轉強，新
西蘭央行未必會急於在12月10日政策會
議上作出減息行動，將有助紐元進一步向
上衝破66.00美仙關位。預料紐元將反覆
走高至66.60美仙水平。

俄不開戰言論 金價上落市
周三紐約12月期金收報1,070美元，較

上日下跌3.80美元。美國周三公佈10月
份耐用品訂單及首次申領失業救濟人數等
數據均好於市場預期，帶動美元走勢偏
強，再加上俄羅斯外長表示不會跟土耳其
開戰的言論，令市場避險情緒略為降溫，
導致現貨金價周三走勢偏弱，未能延續周
二的反彈走勢。現貨金價周四走勢偏穩，
波幅沒有過於擴大，主要受美國感恩節假
期影響，預料現貨金價將續處1,060至
1,080美元之間。

減息降溫 紐元上試66.6美仙
金匯錦囊

紐元：紐元將反覆走高至66.60美仙水平。
金價：現貨金價續於1,060至1,080美元間上落。


