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上星期恒指連升五個交易日。
全周累升680點或2.7%。國企指
數表現更佳，全周累升3.5%。
騰訊(0700)曾升至259元以上，
再創上市新高。全周累升5.9%。
有大行上調騰訊目標價至300元以
上，是目前最牛的大行目標價。
騰訊將於本周三(17日)公佈首季度
業績。如繼續看好騰訊，可留意
高槓桿騰訊認購證(14332)，行使
價288.2元，8月到期，實際槓桿
12倍。另外，可留意今日新上市
的長年期騰訊認購證(15581)，行
使價270元，2018年2月到期。相
反，如看淡騰訊，可留意騰訊認
沽證(14382)，行使價225.88元，9
月到期，實際槓桿9倍。
被沽空機構狙擊的瑞聲科技
(2018)公佈了首季業績。純利10.6
億元人民幣，按年上升72%，符
合市場預期；收入達42億元人民
幣按年上升66%。沽空機構指瑞
聲的毛利大幅高於同業。於是次
業績中，瑞聲的毛利率及純利率
分別達40.5%及24.3%，兩個數字
都錄得按年上升。業績後瑞聲受
壓，上周五收市跌3%以上。全星
期累計跌幅達10.3%，是表現最差
的恒生指數成份股。

瑞聲認購輪選14569
即市觀察，資金傾向流入價內
的認購證。如看好瑞聲前景，可
留意價內的瑞聲認購證(14569)，
行使價 92.88 元，2018 年 1月到
期，實際槓桿3倍。貼價選擇，可
留意瑞聲認購證(13496)，行使價
102.98元，2018年2月到期，實際
槓桿3倍。至於價外的選擇，可留
意瑞聲認購證(14645)，行使價120
元，到明年9月才到期，實際槓桿
2倍以上。
港股上周突破二萬五，今年至
今升幅達14%；不過中移動(0941)
僅於85元水平爭持，跑輸大市。
如看好中移動追落後，可留意中
移動認購證(13111)，行使價90.43
元，9月到期，實際槓桿13倍。

投資歐洲高收益債好處多

最主要的原因，就是歐洲高收益債的
違約率仍在歷史新低。信評機構穆迪預
測今年歐洲高收益債務的違約率也只會
有2%，這比目前的2.5%還更低。低違約
率代表市場的低波動率，我們有理由
認為，這個狀況將會繼續下去。
債券違約的原因有兩個。第一個原因

就是當債務到期時，發行人可能因沒有

現金或借不到錢，而無法償還債務；第
二個原因就是，發行人無力付出其所承
諾應付的利息。
但就目前看來，歐洲的借款成本已經

低到不能再低，而且還會持續這樣一段
時間，這大大提高了整體市場的償債能
力。平均說來，歐洲高收益公司如果在
今天選擇再融資，其債務成本將僅是五

年前的三分之一，所以再融資風險亦是
在歷史的低水準。若以市場中債務到期
的時間看來，分配也是相當平均，沒有
到期日集中在某一年，而特別需要再融
資的狀況。除此之外，在未來四、五年
內即將到期的債券中，其中較低信評的
債券還不到一半，市場風險也因此而再
度降低。

投資需求強勁 為利差帶來縮減空間
歐洲政府公債的殖利率極低，甚至已

經成為負值，而且在可預見的未來，這
個狀況可能還是不會改變。這讓投資者
不得不為了追求更高的回報，投資在其
他的市場，此一現象，帶動了人們對高
收益債的需求，也讓歐洲央行不得不擴
大債券購買計劃，以進一步支撐未來的

需求。
需求強勁和低違約率壓縮了公債與公

司債之間的利差。目前歐洲高收益債市
的買回殖利率為3%，而這在五年半前則
是10%。若以目前公債殖利率為-0.5%，
與市場違約率持續維持在低水平的狀況
看來，我們認為目前3.5%的利差，對投
資人來說還是相當具吸引力的。
市場價格會因為需求增加而水漲船

高。目前面額為100的高收益債券，投資
者平均需要付出104才能買得到。 這會
導致資本貶值。如果一個投資者支付104
美元，買到一張票面利率為5%的四年期
債券，簡單來說，這會讓投資者在債券
到期之前，每年損失1%的本金。而且在
所有變數都不變的狀況下，這個投資的
年報酬率(也就是股息率)，將會是4%。

投資攻略投資攻略

從收益的角度看來，在未來幾年內，歐洲高收益債

券似乎可望提供相對安全的收入來源。金融危機爆發

距今已近十年，但即使到了現在，尋找安全的收入來

源仍是一個艱巨的挑戰。我們認為在未來的幾年當中，歐洲高收益債

所提供穩定經風險調整後收益的能力，仍將是其他類型債券所難以望

其項背的。 ■Aberdeen安本投顧

避險意願上升 金價止跌回穩
朝鮮不顧限制其武器計劃的呼籲，周日發射了一枚
彈道導彈；就在幾天前韓國新總統剛剛上任，承諾將
與朝鮮進行對話。美國太平洋司令部稱，正在評估導
彈的類型，但與「洲際彈道導彈不符」。日本防衛大
臣稻田朋美稱，這可能是一種新型導彈。據韓國和日
本官員稱，該導彈飛行了700公里，所及高度超過
2,000公里。外界普遍認為朝鮮正在研發攜帶核彈頭
的洲際導彈，射程可達美國領土。美國總統特朗普宣
稱不會讓這種情況發生。對於朝鮮試射導彈一事，韓
國總統文在寅召集了他上任以來韓國國家安全委員會
(NSC)的首次會議；文在寅辦公室稱，總統認為這公
然違反了聯合國安理會的決議。中國呼籲各方保持克
制，不要加劇緊張局勢。
倫敦黃金方面，金價延續反彈，周五升見1,231水

平，脫離周二觸及八周低位1,213.81美元；因美國在
聯邦調查局(FBI)局長被解職後出現政治不確定性。美
國總統特朗普周四因批評被解職的FBI局長科米嘩眾
取寵，但他的這種攻擊很快遭到美國高級參議員和
FBI代理局長Andrew McCabe駁斥。這名代理局長誓
言要繼續調查特朗普競選活動與俄羅斯之間的關聯。

上試較近阻力料為1235美元
此外，在之前連挫三周後，亦見在低位湧現買盤吸
納。然而，美國聯邦儲備理事會(FED)可能在6月升
息的預期或會限制金價升幅。根據CME Group的

FedWatch，交易員預計6月升息的可能性為100%。
走勢所見，相對強弱指標及隨機指數自超賣區回

升，示意金價短期仍有延伸反撲的動力。較近阻力料
為1,235美元，下一級見於50天平均線1,247及1,270
美元。至於下方支撐料先指向1,217及1,212美元，
進一步支持預估在1,200美元關口。
倫敦白銀方面，上周亦見止跌回升，周五收報

16.46，脫離周二低位16.01美元。圖表上看到相對強
弱指標及隨機指數仍然處於上揚，預示銀價可望先作
回穩。下方支持可至16.20及15.90美元，進一步將
會看至15.60美元。上方阻力料為16.90，以黃金比率
計算，38.2%及50%的反彈水平會看至17.02及17.33
水平，擴展至61.8%則為17.64美元。
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中銀國際股票衍生產品聯席董事
葉匯豪

第七屆西部物博會下月西安舉行
香港文匯報訊（記者 李陽波 西安報道）
香港文匯報記者日前在西安舉行的第七屆西
部物博會新聞發佈會上獲悉，由西安市政府
主辦，以「大西安、大交通、大物流」為主
題的「第7屆中國西部國際物流產業博覽會
暨2017中國（西安）智慧交通博覽會」（簡
稱西部物博會），將於6月16日至18日在西
安舉行。據悉，本屆西部物博會不僅將邀請
諸多「一帶一路」沿線國家城市參與，為西
部地區對接「一帶一路」和新一輪「向西開
放」重大戰略提供專業化的高端平台。同
時，亦將首次舉辦「智慧交通博覽會」，全
面展現「智慧交通」給城市帶來的生活新方
式，讓更多普通人了解「智慧交通」，接近
「智慧交通」。
本屆西部物博會將突出智慧、綠色、融
合、共享理念，以整合物流、交通產業鏈
資源，依托國內外先進新技術，提升西部
地區物流社會化、交通信息化、專業化發

展水平為目標，力於
打造「一帶一路」對外
開放的重要物流交通人
文共享平台、陝西物流
交通領域交流學習平
台、物流交通行業全產
業鏈交易合作平台。

設八大主題展區
同時設置8大主題展

區，舉行2017中國西部
物流與交通大會、秦勢
論壇之「大西安」大交
通大物流論壇、打造萬
億級現代服務業——物
流產業暨自貿區建設論
壇、國際航空樞紐建設論壇、智慧物流論
壇、中國（西安）物流金融創新峰會等系
列會議及相關配套活動。

目前，西部12省區的相關城市以及隴海
蘭新沿線60個城市政府已表示將組團參加
本屆博覽會。

太倉赴深圳招商簽25項目
香港文匯報訊（記者 黃仰鵬

深圳報道）江蘇省太倉市日前在
深圳舉行招商投資說明會，現場
簽約25個項目，涵蓋科技、人
才、現代服務業和工業等領域，
總投資額達106億元人民幣(下
同)。
據介紹，此次簽約的25個項

目，其中包含科技項目6個、投
資9.7億元；人才項目2個、總投
資1.2億元；現代服務業項目14
個，總投資87.1億元；工業項目
3個，總投資8億元。
太倉市委書記沈覓在致辭中表

示，希望通過投資說明會，加深
來賓對太倉的了解，增進合作交
流空間，太倉也將進一步優化投
資興業的軟環境，為來太倉的項
目提供更為優質和高效的服務，
令其成為親商富商、創新創業、
富有活力的產城融合之地。
據悉，目前太倉已經與160多

個國家和地區建立了經貿往來，
共有3,000多家外資企業，其中
有20多家世界500強企業，同時
有華能、中化、中廣核等20多家
央企入駐，綜合實力始終處於全
國百強縣（市）前十位。

■江蘇省太倉市較早前在深圳舉行招商投資說明會，
現場簽約25個項目。 黃仰鵬 攝

陝西冀與港加強金融合作

■第七屆西部物博會新聞發佈會在西安舉行。 李陽波 攝

中國家居連獲兩筆投資4.65億

香港文匯報訊（記者石華深圳
報道）香港文匯報記者日前在
「一帶一路」中國（陝西）自由
貿易試驗區推介暨陝港金融合作
交流會上獲悉，在香港上市的陝
西企業總共有11家，未來的西安
金融中心，將成為香港金融業新
的投資窪地。
陝西省副省長魏增軍指出，香

港已成為陝西省利用外資的第二
大主要來源地、第四大貿易夥伴和企業
境外上市主要資本市場。中國（陝西）
自由貿易試驗區自4月1日正式掛牌成
立，使陝西站在了新一輪對外開放的前
沿。他強調，擴大金融領域開放、深化
金融制度創新是陝西自貿區建設的重要
內容，將與香港金融界一起共享陝西自
貿區建設帶來的新機遇。
會上，普匯中金國際控股有限公司與

中金旅投資控股有限公司舉行簽約儀
式，後者將出資約1.2億元人民幣，入股

普匯中金旗下間接全資附屬公司。普匯
中金主席李偉斌表示，期待藉此讓香港
金融界發掘在「一帶一路」和自貿區掛
牌後的發展商機。
「一帶一路國際發展聯盟」主席何鍾

泰表示，近幾年香港的發展速度有所放
緩，但是香港總體經濟總量穩定。「中
央提出粵港澳大灣區計劃，香港具備所
有條件成為大灣區的金融中心，下一步
一定會加強與內地的金融合作和金融創
新。」

■陝西冀與港加強經貿合作。圖為簽約儀式。
石華攝

香港文匯報訊 中國家居（0692）昨
公佈，福建高力置業董事長曾文彬斥資
1億元，認購中國家居可換股債券，年
息2厘，兌換價0.38元，較上周日收市
價0.465元折讓約18.28%。
假設可換股債券獲悉數行使，佔中國

家居經擴大後股權約3.63%。
這是不到一周時間內中國家居兩次獲

得投資者追捧，合計獲得4.65億元資
金。本月10日，日化巨頭欖菊集團董事
長駱建華等6名認購人，斥資3.65億元
認購中國家居可換股債券。

高力置業為漳州市大型企業，業務涉
房地產、電子商務、文化產業等。通告
引述曾文彬稱，十分看好中國家居集團
收購中國（中山）神舟航天項目的未來
發展及前景。

本周數據公佈時間及預測( 5月15 -19日)

日期

15

16

17

18

19

註:#代表增長年率

國家

無重要數據公佈

歐盟

英國

美國

歐盟

澳洲

英國

美國

德國

香港時間

6:00PM

4:30PM

8:30PM

6:00PM

9:30AM

4:30PM

8:30PM

10:00PM

3:00PM

報告

第一季歐元區國內生產總值#(修訂)

四月份生產物價指數(輸出)#

四月份消費物價指數#

四月份建屋動工(單位)

四月份工業生產

四月份設備使用率

五月份歐元區協調化消費物價指數#

四月份失業率

四月份零售額#

截至前周六的首次申領失業救濟人數

四月份領先指標

四月份生產物價指數#

預測

-

-

-

125.5萬

+0.3%

76.2

-

-

-

24.0萬

+0.4%

-

上次

+1.7%

+3.6%

+2.3%

121.5萬

+0.5%

76.1

+1.9%

5.9%

+1.7%

23.6萬

+0.4%

+3.1%

■金價周五延續反彈，升見1,231水平，脫離周二觸
及八周低位1,213.81美元。 資料圖片

動向輪證


