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避開風險 尋找債市投資黑馬

歐元衝破百天線 醞釀上升動能
周二公佈數據顯示，美國7月消費者物價

指數(CPI)較前月持平，因汽油成本在五個月
來首次下跌，核心CPI溫和上升，而美國7
月房屋開工意外攀升，7月工業生產較前月
增幅大於預期。美元處於守勢，因美國數據
黯淡削弱近期美聯儲近期升息的可能。但周
三美元壓力獲得一些緩解，受兩位聯儲官員
的鷹派看法支撐。
紐約聯儲總裁杜德利稱，鑒於有證據顯示

薪資上漲和勞動市場趨緊有可能提振通脹，
有可能在9月20日至21日政策會議上升息。
杜德利亦罕見地對債券低收益率提出警告，
被外界認為態度比上個月的審慎說法更為鷹
派。亞特蘭大聯儲總裁洛克哈特亦表示，他
不排除在9月採取行動的可能性。市場原本
已經幾乎完全排除9月升息的可能性。市場
仍對美聯儲官員的言論將信將疑，仍記得雖
然美聯儲官員曾在6月會議召開前的幾周提
到可能升息，但最後還是在那次會議上維持
利率不變。在杜德利講話後，聯邦基金利率
期貨下跌。交易商預計，美聯儲12月加息的
幾率為55%，高於周一的42%。

持穩1.122之上可保漲勢
歐元兌美元周二曾漲至1.1323，為6月24

日以來最高。圖表走勢所見，歐元兌美元衝
破了100天平均線，兩周前受制於此指標，
目前100天線處於1.1220，若匯價仍可持穩
此區之上，則有望保持漲勢。由5月3日高
位1.1614至6月24日低位1.0909的累積跌幅
計算，61.8%的反彈水平將會達至1.1345，6
月高位1.1432亦會為另一參考，重要阻力指
向1.15水平。下方較大支持則預估在250天
平均線1.11，進一步則以1.09為重要依據。
紐元兌美元方面，過去一周多，匯價反覆

向上，但總是在攀上0.73區域後，又迅速回
挫，周三早盤曾高見0.7325，但其後滑落至
0.7220水平，上升動能似乎正在減弱。圖表
走勢所見，相對強弱指標及隨機數據均呈回
落，示意紐元處於回吐壓力。阻力預估在
0.7350及100個月平均線0.7460水平；若以
黃金比率計算，50%的反彈水準則會看至
0.7520。下方支持預估在0.72及50天平均線
0.7130，關鍵則預計在0.70關口。

債券投資時，如何尋找具潛力的投資標的非常重
要，很多不錯的債券標的埋藏在投資等級債(BBB

級)與高收益(BB級)間，在這兩個信評間，
有許多墜落的天使(fallen angel)，或者明
日之星(rising star)的投資標的。

短期財務因素致影響評級
所謂的墜落的天使通常指一家體
質良好的企業，且其原本信評為
投資等級，但因短期財務因素
致使其信用評等被調降至高收益
債等級，由於評等遭調降，將被許
多投資等級投資者賣出手中部位，

因此其債券價格下跌反映此一現象；此時，有許多
墜落的天使的企業，會積極調整其資產負債表以企
圖再回到投資等級債，這些調整動作，也都會在其
高收益債券價格中反映出來。反之同理，明日之星
則泛指高收益債發行企業或者前述之墜落的天使，
具有持續改善的信用指標或基本面。
由於墜落的天使或者明日之星，在信用評等被調

整之前或當下，都有可能被市場過度反應而低估其
價值，因此，透過全球投研團隊在地的深入研究，
建立個別公司的信用研究及主動管理，找出債市的
投資黑馬，即是債券投資有機會勝出的重要關鍵。
在市場波動震盪之際，投資債券市場除了標的債

券的精選外，也要注意波動性風險；因此，分散投

資標的到各個不同券種，可以避開單一券種的波動
風險；另外，也要避開高違約率族群如能源企業
債，雖可創造較高收益率，但要承受今年來許多能
源債券的違約風險。在市場資金持續寬鬆之際，投
資者不妨可以納入債券多元配置，得以在長期景氣
循環下充分發揮資產分散效果。

英國央行在8月貨幣政策會議上宣佈減息，為7年來首次減息，同時重啟量化寬
鬆計劃(QE)，預估資產購買規模將由3,750億英鎊擴大至4,350億英鎊。此一舉
動，為市場已經寬鬆的資金，再添加更多流動性部位。全球債券市場受資金寬鬆
追捧，持續創下歷史新高，然而，在追捧收益資產之際，投資者應如何挑選好的
債券基金，既可參與資金行情，又可避開大幅波動的風險。 ■匯豐中華投信

英皇金融集團（香港）總裁 黃美斯金匯 出擊

馮強金匯 動向
英鎊本周早段在1.2865美元附近獲得較大支
持後反彈，周三曾走高至1.3070美元附近1周
高位。英國國家統計局本周二公佈7月份通脹
年率上升0.6%，是2014年11月以來高點，而
同日公佈的7月份生產者物價年率則攀升0.3%，
是2014年6月以來首次上升，並高於6月份0.2%
跌幅，數據反映英鎊匯價近期的下跌正抵消通
脹的下行壓力，再加上布蘭特期油本月初守穩
每桶41美元水平後，過去兩周持續反彈，升幅
有進一步擴大傾向，將有助英國通脹年率逐漸
回升，帶動英鎊稍為反彈。
美國本周二公佈7月份消費者物價指數按月

升幅停滯，扣除食品及能源的核心指數則按月
上升0.1%，低於6月份0.2%升幅，數據降低美
國聯儲局短期加息機會，美元迅速受壓，英鎊
重上1.30美元水平。雖然英國本周三公佈的第
2季就業數據顯示每周平均工資增長年率稍高
於首季，但部分美國聯儲局官員本周二的發言
不排除9月份加息，再加上市場正等候聯儲局
公佈7月份會議記錄，導致英鎊周三的反彈走
勢稍為放緩。不過美國今年遲遲不加息，聯儲
局短期未必有加息行動，而英鎊近日持穩1.28
美元水平，有助向上作出短期修正，預料英鎊
將反覆走高至1.3150美元水平。

金價料反覆走高至1360美元
周二紐約12月期金收報1,356.90美元，較
上日升9.40美元。現貨金價本周二受制1,358
美元水平後遇到回吐壓力，周三大部分時間
處於1,340至1,347美元之間。部分美國聯儲
局官員周二表示今年有加息機會之後，市場
觀望聯儲局周三晚公佈的7月份會議記錄，
暫時限制金價升幅，若果該會議記錄依然未
能給出加息時間，則預料現貨金價將反覆走
高至1,360美元水平。
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中環核心
全新6星級裝修
全新冷氣設備
提供獨立來去水
約3,000-17,000平方呎
租約@$73-87

環球大廈遠東金融中心

6013 8448吳小姐 6018 0676萬先生

煙花海景
罕有正車立位
金融投資首選
約2,400平方呎
租@$80餘

金匯錦囊
英鎊：英鎊將反覆走高至1.3150美元水平。
金價：現貨金價將反覆走高至1,360美元水平。
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近十五年來各券種風險回報
債券名稱 年化 波動度

回報率% (年化標準差%)

全球高收益債 7.771 9.886

全球BBB-BB級企業債 6.351 5.629

美國10年期公債 5.496 7.591

全球投資等級債 5.373 4.121

全球投資等級公債 4.708 2.996

資料來源：Bloomberg, BofA Merrill Lynch，截至
2016年5月31日。

今日重要經濟數據公佈
09：30
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16：00
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22：00

澳洲

法國

歐元區

英國

歐元區

美國

7月就業人數。預測增加1.1萬人。前值增加0.79萬人
7月全職就業人數。前值增加3.84萬人
7月就業參與率。預測64.9%。前值64.9%
7月失業率。預測5.8%。前值5.8%
第二季按國際勞工組織(ILO)標準計算的失業
率。前值10.20%
6月未經季節調整流動賬。前值154億盈餘
6月經季節調整流動賬。前值308億盈餘
6月直接投資/證券投資凈流入。前值467億
7月零售銷售月率。預測+0.1%。前值-0.9%
7月零售銷售年率。預測+4.2%。前值+4.3%
7月扣除能源的零售銷售月率。預測+0.4%。前值-0.9%
7月扣除能源的零售銷售年率。預測+3.9%。前值+3.9%
7月消費者物價調和指數(HICP)月率終值。預
測-0.5%。前值+0.2%
7月消費者物價調和指數(HICP)年率終值。預
測+0.2%。前值+0.2%
7月扣除食品和能源HICP月率終值。前值持平
7月扣除食品和能源HICP年率終值。預測+
0.9%。前值+0.8%
一周初請失業金人數(8月13日當周)。前值26.6萬人
四周均值(8月13日當周)。前值26.275萬人
續請失業金人數(8月6日當周)。前值215.5萬人
8月費城聯邦儲備銀行製造業指數。預測正
2.0。前值負2.9
7月領先指標月率。預測+0.3%。前值+0.3%
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無綫翡翠台 無綫明珠台 鳳凰衛視中文台中央電視台-1
（數碼頻道）

中央電視台
（國際頻道）J2台

7:00 香港早晨
7:40 交通消息
7:45 里約奧運 早晨戰報
8:00 香港早晨及交通消息
8:10 香港早晨
8:55 瞬間看地球
9:00 交易現場
9:30 滬港互通
9:45 超級勁歌推介
9:50 快樂長門人
10:00 麵包超人
10:30 小廚當家
11:30 宣傳易及新聞提要
11:35 交易現場
11:45 老表，你好hea！
12:40 宣傳易
12:45 交易現場
1:00 午間新聞
1:15 瞬間看地球
1:20 里約奧運 全面睇
2:15 都市閒情
2:45 交易現場及滬港互通
2:50 宮心計
3:50 光之美少女：甜蜜天使及交

易現場
4:20 飆速宅男
4:50 Think Big 天地
5:20 網球Ace
5:50 財經新聞
6:00 水滾茶靚及新聞檔案
6:30 六點半新聞報道
6:55 天氣報告
7:00 里約奧運 今日焦點
7:30 東張西望
8:00 愛．回家之八時入席及里約

奧運 走在第一線
8:30 超能老豆
9:30 城寨英雄及里約奧運 走在

第一線
10:30 德國寶廚房電器特約：今個

夏天食平D
11:00 晚間新聞
11:25 天氣報告及

瞬間看地球
11:30 里約奧運 直擊專區

6:00 里約奧運 賽事直擊
11:50 金融行情
12:00 CCTV News - 直播
1:00 平約瑟牧師
1:30 金融行情
2:00 交易現場
2:03 金融行情
3:00 滬港直通車
3:10 金融行情
3:55 交易現場
4:00 大S小S童年夢
4:30 愛迪生實驗室
4:55 狂野孖寶 (II)
5:25 美少女奇幻日記 (II)
6:00 財經消息
6:05 亞洲足球新天地
6:35 吉列體壇一週
7:00 中國故事II
7:25 話說當年
7:30 七點半新聞報道及天氣報告
7:55 瞬間看地球
8:00 食物偵探 (II)
8:30 里約奧運 每日精華
9:30 話說當年
9:35 祝君健康: 寄宿醫生
10:35 環球金融速遞
10:40 無間諜戰
11:35 財經速遞
11:40 晚間新聞
11:55 瞬間看地球
12:00 里約奧運 賽事直擊

6:00 海女
7:00 ONLINE自遊行
8:00 6嚿腹肌拯救隊
8:30 最強即食麵
9:00 姊妹淘
9:30 兄弟幫
10:00 世界我最大
11:00 愛玩客：詹詹自喜遊
12:00 愛上哥們
1:00 塑身女神
2:00 海女
3:10 兄弟幫
3:40 姊妹淘
4:10 RUNNING MAN
5:45 尚潮居
6:00 ONLINE自遊行
7:00 愛上哥們
8:00 娛樂新聞報道
8:30 世界正美麗
9:30 六合彩
9:35 美食中國
10:05 姊妹淘
10:35 兄弟幫
11:05 塑身女神
12:00 超級勁歌推介
12:05 高達G之復興
12:35 善良的男人
2:00 美食中國
2:30 創潮居
2:45 塑身女神
3:40 RUNNING MAN
5:15 尚潮居
5:30 銀魂'

06:30 巡遊大世界
07:30 早辰．早晨
08:05 千禧年代
09:00 獅子山下經典重溫II
10:00 百老薈
10:30 女人多事幹
11:00 心眼遊天下
12:00 健康大道
12:30 中國故事
13:00 香港故事-百年樹人
13:30 社企有道2
13:55 卓越教室
14:00 童話小偵探
14:19 百變動物盒
14:28 嘩嘩小獅子
14:39 無王管農場
14:44 月兒與地球兒
15:00 教育電視學校節目
16:00 青春聯合體
17:00 阿美愛發問
17:10 孖辮小淘氣
17:18 月兒與地球兒
17:33 小農夫 大作物
18:00 我的兄弟姊妹
18:30 香港故事-最佳配角
19:00 十個救港的少年
19:30 寶貝醫一番
20:00 私隱何價II
20:30 他和牠的故事
21:00 64
22:00 鐵窗邊緣
22:30 新聞天地
23:00 獨立好戲
00:00 64
01:00 香港歷史系列

09:35 地球宣言
09:40 鳳凰全球連線
10:05 紀錄．大時代
10:35 魯豫有約：說出你的故事
11:30 鳳凰觀天下：震海聽風錄
12:00 鳳凰午間特快
12:25 鳳凰氣象站
12:30 有報天天讀
12:55 今日視點
13:00 鏘鏘三人行
13:30 騰飛中國
13:35 鳳凰焦點關注
13:55 絲路文明
14:00 魯豫有約：說出你的故事
15:00 資訊快遞
15:30 鳳凰衝擊播：軍情觀察室
16:15 鳳凰大視野
16:50 名言啟示錄
16:55 有報天天讀
17:20 紀錄．大時代
18:00 全媒體大開講
19:15 地球宣言
19:20 鳳凰觀天下：石評大財經
19:50 今日視點
19:55 與夢想同行
20:00 鳳凰大視野
20:30 騰飛中國
20:35 鳳凰焦點關注
21:00 時事直通車
22:00 鳳凰衝擊播：社會正能量
22:30 絲路文明
22:35 鳳凰全球連線
23:00 鏘鏘三人行
23:35 有報天天讀
00:00 鳳凰子夜快車
00:25 絲路文明
00:30 與夢想同行
00:35 全媒體大開講
01:55 魯豫有約：說出你的故事
02:45 紀錄．大時代
03:25 鳳凰衝擊播：社會正能量
04:05 鳳凰焦點關注
04:30 鳳凰全球連線
05:00 有報天天讀
05:30 鏘鏘三人行

06:00 早晨新聞
09:00 智富通
10:00 天使之瞳
11:00 智富通
12:00 午間新聞
12:20 山步．行
12:55 智富通
13:30 魔幻天使
14:30 「煮」角
15:30 智富通
16:30 甜心格格
17:00 小馬寶莉2
17:30 境界觸發者
18:00 6點新聞報道
18:30 快樂童盟
19:00 理想職業
19:30 體育係...
20:00 8點新聞報道
20:30 必娶女人
22:00 的士Go
22:30 暗中旅行
23:00 晚吹-又要威 又要戴頭盔
23:30 十五分鐘熱度
23:45 Lady MaMa
00:15 海賊王
00:45 天使之瞳
01:45 體育係...
02:15 十五分鐘熱度
02:30 財經新聞及潮玩科技
03:00 Driving In Hong Kong

06:00 朝聞天下
08:30 2016年里約奧運會
12:00 新聞30分
12:34 今日說法
13:13 平凡的世界-31/42
14:05 平凡的世界-32/42
14:54 平凡的世界-33/42
15:42 平凡的世界-34/42
16:30 平凡的世界-35/42
17:25 相約里約
19:00 新聞聯播
19:31 天氣預報
19:38 焦點訪談
19:59 等着我
21:48 里約微動力-賽事集錦
21:59 晚間新聞
22:30 2016年里約奧運會

06:00 海峽兩岸
06:30 今日亞洲
07:00 中國新聞
07:30 今日關注
08:00 中國新聞
09:00 遠方的家2016暑期特別
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10:00 中國新聞
10:13 中華醫藥-養生特別節目
11:00 中國新聞
11:10 國寶檔案
11:30 海峽兩岸
12:00 中國新聞
13:00 華人世界
13:30 走遍中國
14:00 中國新聞
14:10 天天飲食(海外版)
14:23 東方-22/39
15:05 東方-23/39
15:47 東方-24/39
16:29 東方-25/39
17:15 遠方的家
18:00 中國新聞
18:15 中國軍團征戰里約
18:45 國寶檔案
19:00 中國新聞
19:30 今日亞洲
20:00 走遍中國
20:30 海峽兩岸
21:00 中國新聞
21:30 今日關注
22:00 體育在線
22:45 大宋提刑官-12/52
23:28 大宋提刑官-13/52
00:12 大宋提刑官-14/52
00:58 國寶檔案
01:18 東方-6/39
02:00 新聞聯播
02:30 走遍中國
03:00 中國新聞
03:13 東方-7/39
04:00 中國新聞
05:00 東方-8/39
05:42 全球華人資訊


