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金發局今年力主設AIF

今日重要經濟數據公佈
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5月消費者物價調和指數(HICP)年率，預測
1.6%，前值1.2%
5月扣除食品和能源的HICP年率，預測
1.3%，前值1.1%
4月失業率，預測8.4%，前值8.5%
5月Challenger企業計劃裁員崗位，前值36,081個
4月實質個人支出月率，前值0.4%
4月個人所得月率，預測0.3%，前值0.3%
4月經季節調整的個人支出月率，預測
0.4%，前值0.4%
4月核心個人消費支出(PCE)物價指數月率，預測
0.1%，前值0.2%；年率預測1.8%，前值1.9%
4月個人消費支出(PCE)物價指數月率，前
值持平；年率前值2.0%
初請失業金人數(5月26日當周)，預測22.8
萬人，前值23.4萬人
初請失業金人數四周均值(5月26日當周)，
前值21.975萬人
續請失業金人數(5 月 19 日當周)，預測
174.9萬人，前值174.1萬人
第一季國內生產總值(GDP)季率，前值
0.4%；環比年率預測1.8%，前值1.7%
3月國內生產總值(GDP)月率，預測0.2%，
前值0.4%
5月芝加哥採購經理人指數(PMI)，預測
58.0，前值57.6
4月成屋待完成銷售指數，前值107.6
4月成屋待完成銷售指數月率，預測0.4%，
前值0.4%

存諸多不確定性 歐洲基金宜減持

2014年以來，儘管意大利企業信心持續升高，企業貸款年增
率仍持續滑落，3月貸款年增率已經來
到-5.8%，與高漲的企業信心反差強烈。
這表示，當企業面臨資產價格大幅下跌
時，企業經營目標將從獲利最大化轉變
成債務最小化，意大利企業不良債務從
2017年3月的1,446億歐元降至今年3月
的1,139億歐元，因此存活將是企業第一
要務，而處於該情境時，貨幣政策將失

去效用，透過增加政府支出的財政政策
才是唯一解決辦法，這也是意大利政府
為何要發行短期公債的原因。
除了資產負債表衰退理論顯示，財政政

策是唯一活路外，美國經驗同樣也給意大
利政府更多信心。二戰後，美國政府債務
佔GDP比重最高來到106%，儘管1953
年開始，美國政府債務幾乎年年增長，但
仍透過超高的物價年增率及經濟成長率，
讓政府債務佔GDP比重降至1979年的

24.9%。意大利政府希望複製美國經驗，
不從縮減政府開支下手，反而透過增加支
出來提振經濟成長及物價年增率，來達成
減少政府債務佔GDP的目標。

意擬發行具貨幣效果短債
鉅亨基金交易平台總經理朱挺豪指

出，早先意大利更有意發行具貨幣效果
的短期公債，此舉若成真，將直接挑戰
歐洲央行及歐盟的權力核心。意大利身
為歐元區第三大經濟體，人口及經濟規
模佔整體歐元區的比重分別為17.8%及
15.4%，不是希臘或賽普勒斯之類國家能
比擬，意大利信貸機構透過長期再融資
計劃（LTRO）從歐洲央行借款金額高
達2,499億歐元、歐洲央行經由購債計劃
總共買入3,411億歐元，分別佔歐洲央行
向全體會員國注資比重的31%及17%，
意大利的重要性不言而喻。

朱挺豪認為，由於意大利對歐盟的重
要性太高，若意大利政府發行具貨幣效
果的短期公債，將造成歐盟內部紛爭，
加上近期歐洲經濟數據本就差於美國，
恐不利歐元及歐股走勢，建議投資者減
少歐洲佔資產配置比重，轉至全球股票
型基金或美國股票型基金。

投資攻略投資攻略

意大利近期狀況頻頻，諸多不確定性讓意大利公債

持續承壓，投資市場更顯不平靜。由於意大利為歐元

區第三大經濟體，這些事件也將影響整體投資信心，

建議投資者暫時減少歐洲配置比重，轉往全球型或目前經濟數據更穩

健的美國基金，以避開意大利可能為歐元及歐股帶來的紛擾。

■鉅亨網投顧

澳紐貨幣呈超賣回升
出擊金匯

英皇金融集團 黃美斯

美國周二表示，仍威脅對進口自中國價值500
億美元的商品徵收關稅，除非中國解決竊取美國
知識產權問題，否則將予以實施。白宮發佈聲明
稱，美國還將推進對中資企業在美投資的限制，
並對出口至中國的商品實施管控。投資和出口管
制細節將在6月30日前公佈，最終徵稅清單將於
6月15日前發佈。中國商務部新聞發言人周二表
示，對美國白宮發佈的策略性聲明既感到出乎意
料，但也在意料之中，指這顯然有悖於不久前中
美雙方在華盛頓達成的共識。中國敦促美方按照
聯合聲明精神相向而行。
由於意大利政治風險加劇以及中美貿易戰又再

起波瀾，市場風險偏好減弱，澳元兌美元周三曾
一度滑落至0.7477；但其後因有消息人士表示，
意大利五星運動和北方聯盟再次尋求組建聯合
政府，這又令市場稍作喘穩，澳元亦回升至
0.7550水平附近。

技術走勢有轉穩跡象
技術走勢而言，過去一個月以來，雖然澳元
多次探底，但整體仍是反覆爭持於0.7410至
0.76的頗為窄幅區間內，似乎有着整固的跡
象。10天與25天平均線已見初步形成利好交
叉，料澳元有進一步回升的傾向，但亦需匯價
先衝破區間頂部0.76才可更為確認其反彈傾

向。若以最近一輪跌勢的累積跌幅計算，50%及
61.8%的反彈水平為0.7615及0.7660水平。預估
較大阻力則在250天平均線0.7765。至於下方支
撐仍會關注0.75及0.7410水平，下一級參考去年
5月低位0.7329。
紐元兌美元方面，走勢所見，相對強弱指標及
隨機指數均已現轉走高，同時，MACD亦已突破
訊號線，示意着紐元有回穩的傾向。上方阻力先
會回看0.70關口，上周早段的反撲受限於此，至
本周尚見受壓於此區，倘若後市匯價終可可明確
跨過此區，則可望紐元重新走穩，上望進一步阻
力估計在0.7050以及200天平均線0.7130水平。
下方支持則仍會參考本月中旬低位0.6851。若以
2015年8月低位0.6200至去年7月高位0.7557的
累計漲幅計算， 50%的調整水平為0.6880，擴展
至61.8%則為0.6720水平。

意大利對歐元區重要性

項目

人口佔歐元區比重

GDP佔歐元區比重

歐洲央行對信貸機構提
供借款金額佔歐元比重

資料來源：彭博、鉅亨基金交易平
台整理，資料日期：2018/5
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（以上內容屬個人觀點，僅供參考）

周一（5月28日）意大利總統馬塔雷
拉否決了五星運動黨及聯盟黨提交的
組閣名單，他反對「疑歐派」政府，
隨後馬塔雷拉邀請了國際貨幣基金組
織（IMF）前財政事務部主任科塔雷利
出任過渡總理；由於五星運動黨及聯
盟黨必不會承認其地位，意大利提前
大選勢在必行。受此影響，周二歐元
遭受重挫，黃金受到提振歐盤時段
一度攀升 10美元至 1,306 美元；但
因歐元急跌美元走強，以及日內公
佈的美經濟數據勝於預期，金價於
美盤開市後走勢逆轉，大跌至1,292
美元附近。
周二白宮一紙聲明，金價由跌轉
漲，重返1,300美元水準上。5月29
日美國白宮官網突然發聲明稱，將會
對中國方面獲取美國工業重大技術的
相關人員或機構作出投資及出口管
制，並會於6月30日前公佈措施細
節，6月15日還將公佈對中國500億
美元產品徵收25%關稅的名單，令已
降溫的中美貿易關係再次緊張。特朗
普此次突然「潑冷水」符合他一貫的
行事作風，目的是旨在增加中美貿易
談判籌碼，短期雖對金價有一定刺
激，但並不能作為支撐金價的決定性
因素，貿易戰仍是言之尚早。
美元持續強勢，加息預期及息差的
環境下，黃金投資興趣受到抑制，除
非美國或世界經濟出現突發性的變
化，否則金價難以上攻走強。本周市
場的焦點是周五的非農報告，這是美

聯儲最為看重的經濟指標，將給美聯儲未來政
策傾向帶來指引，尤其是薪資增長將影響到未
來加息預期，如薪資數據超好，料促使今年加
息四次，從而提振美元打壓黃金，若不如預
期，加息預期將降溫，黃金將受益。
技術圖形：金價趨勢向下，應順勢而為，

黃金分割 0.382 與 0.618 阻力位在 1,313.6 和
1,333，目標價1,300-1,314，如突破阻力位5美
元止損。
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黃金走勢圖

內銀賬簿利率風險管理實施差別化監管
香港文匯報訊 中國銀行保險監督管
理委員會昨天發佈修訂後的商業銀行銀
行賬簿利率風險管理指引，細化風險管

理要求、規範風險計量及強化監督檢
查，並對系統重要性較高的全國性商業
銀行及其他中小商業銀行實施差別化監

管。
銀保監會指引指出，銀行應對賬簿利

率風險定期進行壓力測試，對實際承擔
風險的非標準化債權投
資，應按照穿透原則，針
對底層資產計量銀行賬簿
利率風險。
指引稱，商業銀行應將

銀行賬簿利率風險納入全
面風險管理框架，建立與
本行系統重要性、風險狀
況和業務複雜程度相適應
的銀行賬簿利率風險管理
體系，加強對銀行賬簿利
率風險的識別、計量、監
測、控制和緩釋。

定期進行評估
在風險治理方面，商
業銀行應建立完善的銀
行賬簿利率風險治理架
構，制定包括風險策
略、風險偏好、限額體
系等在內的風險管理政
策框架，並定期對銀行
賬簿利率風險管理流程
進行評估和完善。
銀行應實施銀行賬簿

利率風險限額管理，確
保銀行賬簿利率風險水
平與風險偏好一致。銀
行賬簿利率風險限額體
系應與商業銀行的規
模、業務複雜程度、資
本充足程度及風險管理
能力相匹配。對銀行賬
簿資產或負債中餘額佔
比5%以上的幣種，單獨
計量銀行賬簿利率風
險。

不斷提升管理
銀保監會有關部門負責

人表示，銀行賬簿利率風
險是銀行面臨的主要風險
之一，隨着我國利率市場
化改革基本完成，新的利
率市場環境需要銀行不斷
提升銀行賬簿利率風險管
理精細化水平。

中石油53億建兩天然氣地下儲氣庫
香港文匯報訊 據新華社消息，今年年底
前，中石油將在重慶啟動建設銅鑼峽、黃草峽
兩個天然氣儲氣庫，總投資為53億元人民
幣。

擬在重慶建6儲氣庫群
2022年項目建成後，將形成年調峰天然氣

12.8億立方米，日調峰1,058萬立方米的天然
氣儲能。
地下儲氣庫是將長輸管道輸送來的商品天

然氣，重新注入地下空間形成的一種人工氣田
或氣藏，因氣體儲存量大、調峰能力強，天然
氣地下儲氣庫能夠在季節調峰、事故應急供
氣、國家能源戰略儲備上發揮巨大作用。
據悉，中石油西南油氣田分公司計劃在重

慶陸續建成相國寺、銅鑼峽、黃草峽、寨溝
灣、萬順場、沙坪場等6個儲氣庫群。整個項
目建成後，重慶將成為國內最大的天然氣地下
儲氣基地、儲氣業務商業運營基地和儲氣交易
中心。

香港文匯報訊（記者 周紹基）金發局昨日
會見傳媒，稱去年合共發表6份研究報告，樂
見部分建議得到落實。今年該局會將主力倡議
在港建立亞洲金融學院(AIF)，加強本港新一
代人才培訓。金發局主席史美倫表示，這計劃
目前仍是構想階段，但與政府、金管局都達成
一致願景，其他細節及金發局擔當的角色仍需
研究。金發局成員倪以理冀盡快向政府提交建
議報告，並趕在今年內「開學」。
身兼麥肯錫公司資深董事及大中華總裁的倪

以理說，AIF初步定位為非牟利培訓機構。與一
般大學不同的是，大學是學術機構，教程以學
術性為主，AIF則是由市場上富經驗的金融界人
士向從業員授課，兩者需求有很大的不同。

加強新一代人才培訓
他解釋，AIF有三個主要特色：首先定位是

亞洲區的跨國金融學院；其次是課
程主要講解市場近年發展較快的金
融議題，包括金融科技的應用、綠
色金融、跨境投資等；最後是由於
學員主要是金融從業人員，即然非
全職學生，所以上課時間跟地點都
是彈性，計劃主力網上授課。
倪以理續指，紐約及倫敦都有類

似的實務性金融學院，而亞洲其他
地方也有意設立，但論具行業頂尖
資歷的金融業人才，區內以香港的
數量最為足夠，金發局認為不應浪
費這些人才，遂提出該項建議。他
透露不少業內翹楚已支持計劃，並
願意義務教學。

談到「開學」時間表時，倪以理指，由於
AIF強調新穎的上課學習模式，故不用撥地、
興建學院等繁複程序，希望今年內AIF就可以
成功設立並開班授課。初期的課程內容將關於
金融科技、綠色金融，以及與內地有關的金融
操作，例如人民幣的運作等。

盼金發局早覓新主席
身兼港交所(0388)主席的史美倫表示，現時

工作量沉重，兩邊未能分配得宜，故政府一旦
定下合適人選，她或許提早結束6年的任期。
她又指，合適人選不排除考慮局內成員。
史美倫又稱，金發局將會成立公司，有關
的細節、章程及董事局等將於半年內訂定
好，並聘用一名全職的執行總監，上述的事
務都應交由下任主席處理，而非在她離職前
展開。

■左起：金發局成員葉招桂芳、秦曉、主席史美倫、李
律仁、倪以理。

■圖為澳元鈔票。 資料圖片


