
金匯錦囊
紐元：紐元將反覆走低至71.00美仙水平。
金價：現貨金價料於1,285至1,315美元上落。

現貨金價本周初持穩1,289美元水平後呈
現反彈，衝破1,300美元關位後升幅擴大，
周二早段曾走高至1,313美元附近約一周高
位。朝鮮外務相認為特朗普是向朝鮮宣戰的
消息，迅速導致市場的避險氣氛升溫，帶動
現貨金價重上1,300美元之上，但隨着美國
白宮發言人表示沒向朝鮮宣戰之後，避險氣
氛降溫，現貨金價開始掉頭回落，周二稍後
更一度下跌至1,300美元附近。預料現貨金
價將暫時上落於1,285至1,315美元之間。
紐元上周受制74.35美仙附近阻力後走勢
偏弱，本周初跌幅擴大，周二曾走低至
72.05美仙附近1周多以來低位。新西蘭統
計局上周四公佈第2季經濟按季上升0.8%，
高於首季的0.6%升幅，而截至6月底的經濟
增長年率則放緩至2.7%，遜於3月底時的
2.9%。雖然第2季商品出口增長是接近20
年以來最大的季度升幅，但數據依然未能對
紐元構成太大支持，反而新西蘭大選結果顯
示執政國家黨未取得足夠議席單獨執政，需
要拉攏其他黨派組成聯合政府，政局將有一
段時間趨於不明朗，再加上澳新銀行本周二
公佈9月份企業信心指數急速下降至零水
平，大幅低於8月份的18.3，數據增添紐元
下行壓力。

美元反彈 關注耶倫開腔
美國聯儲局下月開始縮表，而美元指數卻
遲遲未能重上93水平之際，歐洲央行行長
德拉吉迅速發言打壓歐元，加上市場正關注
耶倫本周二的發言，遂帶動美元指數得以連
日反彈，並於周二向上觸及93水平。此
外，朝鮮外務相表示特朗普在推特的留言是
向朝鮮宣戰之後，日圓匯價明顯轉強，引致
紐元兌日圓交叉匯價連日下跌，周二更走低
至80.50附近1周多低位，稍為不利紐元短
期表現。預料紐元將反覆走低至71.00美仙
水平。

縮表資金流向 高收益債受捧

在國債部分，安聯四季豐收債券組合
基金經理人許家豪表示，美國聯儲局9
月 FOMC會議後，宣佈維持利率不
變，並自10月開始啟動縮表計劃，惟暗
示年底可能再加息0.25厘，消息讓短期
與中期債券下跌，美國10年期國債收益
率單周上揚10個基本點至2.28%。他指
出，聯儲局在宣佈啟動縮減資產負債表
時程表之前，已對外表明希望藉由充分
跟市場的溝通，減少市場的不確定性，
以市場表現來看，聯儲局的溝通奏效，
政策動作應不至於對債券市場產生過度
負面的影響。而縮表的效果大約等於一

年額外多加息0.25厘，對10年期國債收
益率影響約增加15個基準點，約為
1.3%左右的資本利損，但目前仍是收益
率水準可以充分彌補的程度。

投資級債具避險作用
在投資等級債方面，許家豪表示，

聯儲局緩步縮表，美銀美林維持對全
球投資級債年底利差目標105個基本點
的預估不變。PIMCO認為，儘管利差
收斂空間有限，且短期利率波動加
大，但各評級與產業之間仍存在豐富
投資機會，目前相對看好較低評級與

較短存續期間的券種，建議透過主動
式投資展現其價值。
在高收益債的部分，許家豪表示，美
國能源情報署公佈數據顯示原油庫存下
滑，帶動西得州原油收盤價突破每桶50
美元，也帶動全球高收益債指數單周上
漲0.17%，利差收斂11點至359點，美
高收益債上漲0.21%，歐高收益債則上
漲0.21%。在不同評級部分，BB級利差
收斂12點，B級利差收斂12點，CCC
級利差則收斂17點，整體BB級債收斂
幅度相對於目前利差較大。
許家豪表示，下半年高收益債違約

率下調的動能減緩，利差縮減力度漸
弱，然而年底前利率風險仍在，因此
在配置上，對於高收益債仍持加碼看
法，尤其可多留意較低評級的債券。
至於新興市場債，許家豪表示，儘管

標普將中國評級從AA-下調至A+，展望
為穩定，表示中國長期的高信貸增長增
加了中國的經濟與金融風險。但惠譽與
穆迪早已在先前將評級調降至A+或
A1，因此本次評級異動應可視為標普調
整其對中國的評級至與其他評級機構相
近的水準，並非中國基本面有明顯惡
化。就目前觀察，對於中國債市與匯市
的影響也不大。而整體來看，新興市場
國債的需求自去年底回升，流入狀況穩
定；新興市場高收益債則歷經修正後，
投資價值已浮現，持續看好。
許家豪表示，目前佈局仍以新興市

場、高收益為主，加上投資級債作為
避險，以維持較佳的收益分配來源。
展望後市，由於利率風險仍在，因此
透過受惠於經濟增長的信用債，降低
對收益率帶來的影響。

投資攻略投資攻略

上周美國聯儲局會議後，聯儲局如預期提出縮表

計劃，並暗示年底前仍有一次加息可能，不但讓國

債收益率走升，美股也再次創下新高。觀察上周，

主要債種連續兩周下跌，僅高收益債仍以漲作收。根據美銀美林

引述EPFR截至9月20日當周資料，投資級債吸金進入第39周，

上周吸金26.8億美元；新興市場債亦持續吸金，上周獲得淨流入

13.5億美元，高收益債則由賣轉買，上周淨流入5.4億美元。

■安聯投信

內憂外患打壓 紐元再陷弱勢
出擊金匯
英皇金融集團（香港）營業部總裁 黃美斯

美朝口水戰升級，此趟已經把紛爭升級到了「宣
戰」層面，朝鮮半島緊張局勢重燃。朝鮮外長李勇
浩周一表示，美國總統特朗普已經向朝鮮宣戰，而
朝鮮保留採取反制措施的權利，包括擊落美國轟炸
機，即便其不在朝鮮領空。李勇浩稱，特朗普上周
六發佈的推文相當於宣戰。特朗普在推文中稱，如
果李勇浩和朝鮮領導人金正恩將威脅付諸行動，那
麼他們就時日無多了。對於朝鮮單方面認定美國已
宣戰的表態，白宮發言人桑德斯周一對此予以了否
認，稱這樣的認定荒謬。然而，近來美朝雙方間的
口水戰升高已引起緊張情勢，並讓人擔心錯估情勢
可能會招至嚴重的後果；在避險氣氛籠罩下，商品
貨幣普遍受挫。
新西蘭央行即將於本周四舉行政策會議，這將是
新西蘭央行代理總裁斯賓塞（Grant Spencer）任上的
第一次政策決定會議。新西蘭央行現任總裁惠勒在
周二卸任，斯賓塞將擔任代理總裁六個月。因大選
結果給該行的政策方向以及央行新總裁的任命帶來
了一些不確定性，市場普遍預計新西蘭央行將把指
標利率維持在紀錄低位1.75%不變。周末的大選結果
顯示，沒有一個政黨贏得能單獨組閣所要的席位
數，如果能夠獲得新西蘭第一黨的支持，國家黨和

工黨都能夠組建政府。沒有一個黨派在議會獲得
足夠席次可以單獨組閣，這樣的大選結果意味
着，可能需要數周時間才能組成政府，大選對貨
幣政策的影響仍不明朗。17位受訪分析師均預
期，新西蘭央行將在9月28日會議上按兵不動；
對周四之後的展望做出預估的19名分析師均預
計，新西蘭央行直至今年底都將維持利率不變。
技術圖表而言，相對強弱指標及隨機指數均呈

下行，反映着紐元正陷弱勢發展。紐元本月初於200
天平均線獲見支撐，目前處於0.7145，將視為關鍵，
若後市跌破此區，紐元將延續弱勢。倘若以五月低
位0.6818至七月高位0.7557的累積升幅計算，61.8%

的回吐水平會看至0.71。而據頂部與頸線的相距幅度
357點計算，下延的技術目標則可至0.6843。另一方
面，上方阻力先回看50天平均線0.7320，關鍵阻力
則指向0.75水平。
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今日重要經濟數據公佈
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8月工業經濟效益月度報告
8月瑞銀集團瑞士消費指標。前值1.38
9月消費者信心指數。預測103。前值103
9月投資者信心指數。前值25
8月M3貨供額年率。預測+4.6%。前值+4.5%
8月M3針對家庭的放款。前值+2.6%
9月製造業商業信心指數。預測108.1。前值108.1
9月消費者信心指數。預測110.8。前值110.8
7月經季節調整工業訂單月率。前值+4.3%
7月未經季節調整工業訂單年率。前值+13.7%
7月經季節調整工業銷售月率。前值+1.5%
7月未經季節調整工業銷售年率。前值+7.6%
9月工業聯盟（CBI）零售銷售差值。預測正5。前值負10
前周MBA抵押貸款市場指數。前值417.5
前周MBA抵押貸款再融資指數。前值1,497.8
8月建築許可年率修訂。前值130.0萬戶
8月建築許可月率修訂。前值+5.7%
8月耐用品訂單月率。預測+1.0%。前值-6.8%
8月扣除運輸的耐用品訂單月率。預測+0.2%。前值+0.6%
8月扣除國防的耐用品訂單月率。前值-7.8%
8月扣除飛機的非國防資本財訂單月率。預測+0.3%。前值+1.0%
8月成屋待完成銷售指數。前值109.1
8月成屋待完成銷售月率。預測-0.5%。前值-0.8%
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債券基金資金流向 （單位：億美元）
時間

近一周

今年以來

資料來源：美銀美林、EPFR截至2017年9月20日

投資級債

26.8

2,222

高收益債

5.4

-97

新興市場債

13.5

659
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