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今日重要經濟數據公佈
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5月ZEW經濟景氣指數。預測正
12.0。前值正11.2

5月ZEW現況指數。預測正48.7。
前值正47.7

5月工業聯盟(CBI)零售銷售差值。
預測正5。前值負13
上周紅皮書連鎖店銷售月率。
上周紅皮書連鎖店銷售年率。
5月Markit製造業採購經理人指數
(PMI)初值。前值50.8

4月新屋銷售年率。預測52.3萬
戶。前值51.1萬戶

5月里奇蒙聯邦儲備銀行綜合指
數。前值14

5月里奇蒙聯邦儲備銀行服務業指
數。前值15

5月里奇蒙聯邦儲備銀行製造業指
數。前值14

歐元區高息債仍具吸引力

英鎊高位回落 技術面續承壓
為期兩天的七國集團(G7)財長和央行行長會議在日

本宮城縣仙台市閉幕，各國認為全球不穩定性已有所
加劇，同意不以匯率為目標；一致認為外匯無序波動
有損經濟；重申現有外匯協議；同意避免匯率競爭性
貶值；靈活實施財政政策很重要；英國退歐、恐怖主
義和難民問題使經濟環境複雜化；贊同以貨幣政策來
支持經濟和物價穩定。然而，G7會議上，美國、德
國等主要成員國未能就匯率波動及實施財政刺激等關
鍵議題達成一致。
英國首相卡梅倫稱，退歐將會傷害英國經濟是一

個共識，英國退歐對經濟可能造成的威脅是不值得冒
險的，歐盟給了他們在世界舞台上解決問題的機會。
據英國《每日電訊報》報道，英國財政部下周發佈的
分析報告將顯示，如果英國6月23日公投以退歐收
場，可能會造成英國房價在 2018 年之前下跌
10%-18%，然而，這並不會給購房者帶來多少好
處，因為抵押貸款利率將會上漲、且獲得的難度會有
所加大。

退歐公投存不確定性
英鎊兌美元上周五自高位回挫，延至本周一早段更跌

見至1.4459，上周四曾觸及兩周半高位的1.4663美元。
目前市場人士正在對部分頭寸進行調整，這拖累英鎊回
跌。英國央行一位鴿派決策者的講話也打擊了英鎊。貨
幣政策委員會(MPC)委員弗利葛上周四稱，如果公投後
經濟增長未能達到預期，英國央行需要提供更多的刺激
舉措。另外一位英國央行貨幣政策委員會(MPC)委員福
布斯周五稱，央行尚無具體證據證明，英國經濟數據走
軟完全歸咎於圍繞6月英國退歐公投的不確定性。
圖表走勢所見，10天與25天平均線處於交疊呈利

淡交叉，同時，相對強弱指標及隨機指數亦告掉頭回
落，預示匯價仍見下調壓力。上方阻力料為1.4550
及1.4630，較大阻力見於1.47水平。另一方面，下試
支持將先矚目於上升趨向線位置1.44，破位延伸較大
跌幅預料可至100天平均線1.4330以至另一趨向線支
撐1.4210水平。

英皇金融集團（香港）總裁 黃美斯金匯 出擊

那麼，投資者是否
可期待高收益公司債券
帶來具吸引力 的回報
呢？答案取決於你的視

角。毫無疑問，利差是有吸引力的。
目前美國高收益債券較公債高出近
626個基點，高於過去20年的中位數
510個基點。同時，歐元區高收益債
券相對於主權債券有472 個基點的殖
利率溢價，較2014年所見的五年低
點高約三分之一。總體而言，高收益

債券的殖利率具吸引力，尤其是與品
質較高的債券相比，美國高收益債提
供的殖利率為7.9%，歐元區高收益
債為4.8%。
但是美國公司的信用周期遠遠領先

於歐元區同業。最近幾季美國公司的
槓桿率穩步上升，為公司併購而發債
融資的情況日增。在利潤增速下滑時
期，這使得企業的資產負債表易受衝
擊，2015年底至2016年第一季企業
獲利持續疲軟。Matthew Carter 和

Carolina Corvalan預期今年下半年美
國企業獲利將回暖，但高收益債市場
的淨債務/息稅折攤前利潤(EBITDA)
之比看起來仍很高。2015年第四季該
指標為4.8倍(不含大宗商品)，比1998
年以來平均4倍的水平要高。

對美高息債券持中性立場
根據美聯儲局的資深信貸人員調

查，今年第一季美國貸款標準連續第
三季收緊。這種趨勢可能導致違約率
升高（這也是CIO的預測），以12
個月計，未來12個月的違約率可能從
目前的4%升至4%-5%。權衡風險與
回報後，我們在全球投資組合中暫且
對美國高收益債券持中性立場。
相比之下，歐洲公司在舉債方面要

謹慎得多，資產負債表狀況遠好於美
國公司。債務/獲利比率目前在3倍左
右，接近危機後的低點2.5倍。
目前歐元區公司融資已變得更加容

易。歐洲央行2016年第一季的信貸
調查顯示，總體上有6%的銀行放鬆
了對企業的貸款標準，高於2003年

以來的平均值。央行放鬆貨幣政策使
得貸款成本降低，並且歐洲央行將投
資級公司債納入其量化寬鬆購債計劃
的決定，可能把投資者推出風險曲線
之外，也刺激了對高收益債的需求。
鑒於未來12個月違約率可能略微

升高至約2%的水平，且對石油價格
敏感的能源行業發行人的比例較低
（歐元高收益債指數中佔比6%，美
國為17%)，因此歐元區高收益債的
風險回報仍具吸引力。CIO在全球投
資組合中加碼歐元區高收益債。
投資者也許會質疑高收益債券市場

的流動性。金融危機之後銀行監管收
緊，交易商庫存已經下降。然而，美
國次級市場高收益債的買賣價差為
1.04個點，與五年均值1.03基本持
平，而歐元區高收益債目前的價差在
1.31，較均值高約15%。投資者應審
慎考慮充分多元化的高收益債組合，
以避免個別公司風險。Matthew
Carter和Carolina Corvalan認為高收
益債券潛在的回報率要超過流動性疑
慮，特別是歐元區高收益債。

瑞銀財富管理全球投資辦公室Matthew Carter和Caroli-
na Corvalan 表示， 目前已開發國家政府債券為投資者提供
的機會十分有限。近40%的此類債券不是零收益就是殖利

率為負，如果今天購買並持有到期，投資者獲得的收益
微薄，甚至面臨本金損失。然而，在投資者追逐較高的
經風險調整後回報之際，股票也並未受益。年初迄今，

投資者從全球股票基金中撤出了約900億美元，創
下自2011年以來最快撤出速度。 ■瑞信投信

馮強金匯 動向

美元兌日圓上周初在108.45附近獲得較大支
持後反彈，重上109水平，上周尾段曾向上逼
近110.60附近3周高位。G7財長會議結果不傾
向干預匯市，再加上日本財務省本周一公佈4
月份貿易盈餘攀升至8,235億日圓，連續3個月
呈現盈餘，數據對日圓構成支持。今次日本4
月份貿易盈餘擴大，主要受到4月份出口值按
年下降10.1%，進口值按年顯著下跌23.3%影
響，不過數據同時反映日本進出口值均多月呈
現下跌，而且日本內閣府上周四公佈首季機械
訂單按季下跌4.4%，並預期第2季將續有1.2%
跌幅，顯示日本企業資本開支依然不振，不利
日本第2季經濟，可能限制美元兌日圓跌幅。
美國4月份零售銷售及通脹數據雙雙回升，

美國聯儲局官員相繼支持6月或7月加息之
際，日本厚生勞動省上周五公佈3月份人均工
資按年增長1.5%，連續2個月上升，將紓緩家
庭開支的下行壓力，不排除是引致日本財務大
臣麻生太郎近期持續重申如期明年4月上調消
費稅至10%的原因之一，反映日本財金官員認
為美元夏季加息機會上升，將有利美元兌日圓
稍後掉頭反彈，同時有助日本企業下半年表
現。受美元加息預期升溫影響，預料美元兌日
圓將反覆重上110.50水平。

觀望濃厚 金價炒上落市
現貨金價本周初走勢偏軟，大部分時間活動
於1,247至1,255美元之間，依然守穩1,240美
元水平之上。美國聯儲局官員傾向加息的言
論，開始鞏固市場對美元將在夏季加息的預
期，但美國商品期貨交易委員會公佈截至5月

17日當周，對沖基金及基金經理持有的黃金淨長倉數量掉
頭回升約1%至227,651張，顯示金價的市場氣氛沒有過於
轉弱，預料現貨金價將續處於1,240至1,270美元之間。
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重慶渝洽會攬金1636億

香港文匯報訊（記者 張蕊、孟冰 重慶報道）第十
九屆中國(重慶)國際投資暨全球採購會(下稱「渝洽會」)
日前閉幕。4天時間裡，1,700餘家跨國公司、6,900多
家企業機構赴渝尋求合作機會。

集中簽約86個重大項目
本屆渝洽會吸引了13個「一帶一路」沿線國家參

會，北京、山東等27個省區市，廣安、達州等16個環

渝城市組團參展。渝洽會組委會
辦公室主任、重慶市對外貿易經
濟委員會主任徐強透露，本屆渝
洽會，重慶共集中簽約86個重大
項目，簽約項目投資總額1,636
億元人民幣。境外投資主要來自
新加坡、德國、韓國、香港、澳
門、台灣等國家和地區，涉及工
業、新能源、現代服務業、金
融、電子信息等行業。重慶周邊
省市區在渝洽會簽約項目 305
個，顯示出渝洽會的區域輻射功
能進一步擴大。
會上，眾多企業帶來了高精尖

產品，如機器人、無人機、3D
打印、互聯網智能終端，體現了
由傳統製造業向先進製造業的轉

型路徑。
中新示範項目管理局搭建了最大面積的特裝展台，佔

地面積540平方米，這是中新示範項目落戶重慶後首次
以展台展示的形式在公眾面前亮相。
據介紹，本次渝洽會期間，中新示範項目管理局推進

的簽約項目42個，總金額達147.2億美元，涉及金融服
務、航空產業、交通物流、信息通訊、綜合開發、帶動
投資六個大類。

■渝洽會吸引了眾多重慶市民到訪，參觀購買商品。 本報重慶傳真

青島港拓國際郵輪合作

香港文匯報訊（記者 楊奕霞 山東報道）青島港集
團近日分別與邁阿密-戴德港務局、皇家加勒比遊
輪、嘉年華集團簽署協議，就港口、郵輪業務進行全

面合作。
據介紹，青島港與邁阿密-戴德港將圍繞集裝箱班輪

航線、郵輪產業、港口物流、智慧港口等領域開展合
作，促進相互之間在港口開發建設、作業流程優化、綠
色低碳環保、員工教育培訓等方面的信息與技術交流。
同時還將分別與皇家加勒比遊輪、嘉年華集團推進在郵
輪航線設計、碼頭服務、市場開發、人才培養、物資供
應等領域的全面戰略合作。
邁阿密港是佛羅里達州最大和美國第九大集裝箱港

口；而皇家加勒比遊輪旗下皇家加勒比國際遊輪是全球
第一大郵輪品牌，嘉年華郵輪集團亦是全球最大的超級
豪華郵輪公司之一。

平保攜手常州設百億創新基金
香港文匯報訊（記者 李昌鴻 深圳報道）平保日前
攜手江蘇常州市人民政府、武進區人民政府及常州西
太湖科技產業園共同發起成立「中以創新發展基
金」。
該基金是目前內地第一支中以基金，總規模100億元
人民幣，首期出資10億元人民幣。
「中以創新發展基金」將重點佈局生命科學、通訊、

IT 、企業軟件服務、農業科技、清潔技術等可以與中

國龐大消費市場相結合，並具備潛力移植到中國境內的
技術和企業。

引進以色列高端設備製造技術
該基金關注中以高新技術企業，即「研發—>設計—

>製造—>物流—>銷售—>服務」產業鏈中接近兩端的
企業，通過引進以色列高端設備製造等尖端技術，助力
中國傳統產業轉型與升級。

■青島港前灣港區 本報山東傳真

金匯錦囊
日圓：美元兌日圓將反覆重上110.50水平。
金價：現貨金價將續處於1,240至1,270美元之間。
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