
外
資
追
捧
內
地
債
券

歐元區經濟仍全面疲弱，貿易風險增
加，英國脫歐的問題遲遲未解決，

歐洲央行的貨幣政策仍維持溫和，結果
造成德國及英國的國債孳息率屢創新
低。相比之下，10年期中國國債水平僅
輕微下跌，央行行長易綱近期亦再次提
到中美利差仍處於較為舒適的區間。從
性價比來看，中國的利率水平（債券孳
息率）仍有很大的下行空間。

3利好因素支持內地債市
我們認為進入6月份，市場對於內地

債券市場的看好情緒在不斷積累，其中
投資理據主要包括：1）外圍因素，中美
兩國對於貿易摩擦的表態引發市場對於
中國經濟更加悲觀的預期，並期待政府
推出更多宏觀對沖政策。2）內地經濟基
本因素，這部分憂慮主要來自製造業投
資的憂慮，而通脹憂慮隨着油價大幅回
落而降低。3）包商銀行信用事件及貨幣
維持寬鬆的預期。
我們認為，6月底是各類金融機構的

關鍵考核時間點，尤其是公募基金及銀

行理財。由於風險狀況較為確定，市場
開始轉向對信用債的投資以尋找帶回購
槓桿的超額收益，尤其是城市建設投資
公司、房地產、優質私營企業（有信用
緩釋工具保護的）。

人幣走貶 資金流向債股
整個5月份，人民幣兌美元中間價下

調逾1,700點子，貶值幅度達到2.54%，
為自2018年8月以來近10個月最大跌
幅，但我們仍見到債券市場及股票市場
出現相反的資金流向，債券市場仍受到
境外投資者的追捧。進入6月，我們認
為匯率中間價將會維持窄幅波動，一般
情況下，境外投資者對沖匯率風險的成
本較高，因此投資者會面對人民幣走勢
的風險。但這次市場並未出現人民幣快
速貶值的預期。我們認為這次的貶值與
上一輪接近7的時候相比，央行的準備
及考慮更加充分，從數據上並未觀測到
資本的大幅外流，同時環球各國均處於
寬鬆的貨幣政策中。我們認為外資流入
繼續對債券市場帶來良好支持。

投資攻略投資攻略

進入6月份，投資者關注的重點仍是美國國債孳息

率曲線倒掛，美國經濟未來兩年進入衰退的觀點越來

越明顯，年內再次減息的機會亦越來越大。中美貿易

摩擦的進程仍深刻地影響着環球的金融市場，本來市場對於6月底

的G20峰會抱有期待，但對於達成令市場滿意的協議幾乎不可能。

與此同時美國總統特朗普近期上演了對墨西哥加徵關稅的戲碼及對

印度取消最惠國的態度促使投資者加速進入避險模式。

■施羅德投資管理（上海）有限公司債券基金經理 單坤

聯儲降息可能性大 英鎊料喘穩
出擊金匯

英皇金融集團 黃美斯

美元周二持穩於近期所及兩個半月低位上
方，因為對於美國聯邦儲備理事會（FED）降
息的押注升溫。市場預期美聯儲6月降息概率
僅在20%左右，但7月降息概率幾乎為100%。
美聯儲政策會議定於下周召開。美聯儲官員近
期的鴿派言論以及疲弱的經濟數據，提升了美
國降息的預期。但市場還在關注6月28-29日在
日本大阪舉行的20國集團(G20)峰會。美國總
統特朗普周一表示，如果他不能在G20峰會上
與中國國家主席習近平會晤，他準備對中國進
口商品徵收新一輪懲罰性關稅。
英鎊周一挫跌，此前公佈的數據顯示，英國

經濟4月份大幅放緩，受英脫歐不確
定性影響，製造業成為經濟中的軟
肋。英國汽車產量創下有記錄以來的
最大降幅後，英國經濟急劇收縮，原
因是製造商無法扭轉英國因預期脫歐
而計劃關閉工廠的局面。英鎊一度跌
至1.2651美元，近日英鎊膠着於1.27
美元附近，投資者在等待保守黨黨魁
競選結果。英國保守黨投票將在周四
開始舉行，提名熱門人選，也是知名
疑歐派的約翰遜可能提高無協議脫歐
的風險。

英央行可能提早加息
英國央行貨幣政策委員會（MPC）

委員桑德斯表示，英國央行可能需要
比金融市場預期的更早升息。桑德斯
是目前貨幣政策委員會中首位投票贊
成2018年加息的委員。他表示，央行
不一定要等到所有英國脫歐的不確定

性都消除後才再次加息。此前，英國央行首席
經濟學家及MPC委員霍爾丹在周六的評論文章
中出人意料地發出了鷹派信號，他稱需要加息
遏制通脹壓力的時刻即將來臨。
技術圖表所見，RSI及隨機指數已見重新回

升，MACD指標亦已上破訊號線，短線或可望
英鎊兌美元再行走高。下方支撐預估在1.2650
水平，下一級看至 1.2550 以至年初低位
1.2436。阻力位方面，以五月份的累計跌幅計
算，38.2%的反彈水平為1.2795，50%及61.8%
的幅度則為1.2865及1.2940水平。至於1.30關
口亦為矚目阻力參考。
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■責任編輯：曾浩榮

    本公司董事會及全體董事保證本公告內容不存在任何虛假記載、誤導性陳述或者重大遺
漏，並對其內容的真實性、準確性和完整性承擔個別及連帶責任。

    重要內容提示：
    ˙上海三毛企業（集團）股份有限公司擬通過上海聯合產權交易所預掛牌轉讓所持寶雞凌
雲萬正電路板有限公司 65.44%股權。
    ˙本次預掛牌僅為信息預披露，不構成交易行為。交易對手尚不明確，尚未簽署交易合同
及協議，無履約安排。
    ˙本次標的正式掛牌轉讓前，公司將根據實際審計及評估情況另行履行審批程序。

    一、交易概述
    為推進公司產業佈局調整，聚焦發展重點、優勢產業，公司擬在上海聯合產權交易所預
掛牌轉讓所持寶雞凌雲萬正電路板有限公司（以下簡稱「寶雞凌雲公司」、「標的企業」）
65.44%股權。
    公司於 2019 年 6 月 11 日以通訊方式召開第十屆董事會 2019 年第一次臨時會議，審議並
全票通過《關於預掛牌轉讓所持寶雞凌雲萬正電路板有限公司 65.44%股權的議案》。
    公司已聘請具有證券、期貨從業資質的中介機構對寶雞凌雲公司進行審計及評估，公司將
根據審計評估情況另行履行相關審批程序。

    二、交易標的基本情況
    1、基本信息
    企業名稱：寶雞凌雲萬正電路板有限公司
    類型：有限責任公司（國有控股）
    法定代表人：劉傑
    註冊資本：1189.84 萬元
    營業期限：自 2002 年 4月 3日至 2028 年 4月 2日
    住所：陝西省寶雞市高新開發區峪泉南路 1號
    經營範圍：各類單、雙面電路板、多層電路板、微帶板等印製電路板的研製、生產、銷售。
（依法須經批准的項目，經相關部門批准後方可開展經營活動）

    2、歷史沿革
    寶雞凌雲萬正電路板有限公司成立於 2002 年 4 月，初始註冊資本 350 萬元，由股東陝西
凌雲電器有限公司（以下簡稱「凌雲電器公司」）出資 178.50 萬元；昆山萬正電路板有限公
司（以下簡稱「昆山萬正公司」）出資 171.50 萬元共同設立。
    2008 年 10 月，經本公司第六屆董事會 2008 年第七次臨時會議審議並授權，本公司與寶
雞凌雲公司原股東凌雲電器公司及昆山萬正公司簽署協議，共同對寶雞凌雲公司實施增資。合
計增資人民幣 3400 萬元，其中 1639.84 萬元計入註冊資本，1760.16 萬元轉入資本公積，具
體情況為：

單位：人民幣萬元

股東名稱 本次增資額 計入註冊資本金額 轉入資本公積金額
上海三毛企業（集團）股份
有限公司 2700 1302.23 1397.77

陝西凌雲電器有限公司 500 241.15 258.85
昆山萬正電路板有限公司 200 96.46 103.54
合計 3400 1639.84 1760.16

    增資完成後，寶雞凌雲公司註冊資本為 1989.84 萬元，本公司 1302.23 萬元，佔比
65.44%；凌雲電器公司 419.65 萬元，佔比 21.09%；昆山萬正公司 267.96 萬元，佔比
13.47%。
2012 年 4月，昆山萬正公司將其所持寶雞凌雲公司股權轉讓給上海盎華電子有限公司。
    根據寶雞凌雲公司流動資金較為寬裕的運行狀況，2012 年 7 月，各方股東對寶雞凌雲公
司實施減資。同比例減資後，寶雞凌雲公司註冊資本由原1989.84萬元減至1189.84萬元。（經
公司第七屆董事會 2012 年第二次臨時會議審議通過）

    3、股東情況
    截止目前，寶雞凌雲公司股權結構如下：

股東名稱 出資額（萬元） 出資比例（%）
上海三毛企業（集團）股份有限
公司 778.68 65.44

陝西凌雲電器有限公司 250.93 21.09
上海盎華電子有限公司 160.23 13.47
合計 1189.84 100.00

    4、主要財務指標
單位：人民幣萬元

項目 2019 年 3月 31 日 2018 年 2017 年 2016 年
資產總額 2918.60 2846.56 2667.16 3283.61
負債總額 320.65 293.43 234.12 239.33
資產淨額 2597.95 2553.13 2433.04 3044.28
營業收入 552.91 2125.16 1956.90 1692.24
淨利潤 44.82 120.09 -611.24 -184.94

    上表數據中，2019 年 3 月 31 日數據未經審計，2016 至 2018 年數據經具有證券期貨從業
資格的立信會計師事務所（特殊普通合夥）審計，並出具信會師報字 [2019] 第 ZA11157 號、
信會師報字 [2018] 第 ZA11521 號、信會師報字 [2017] 第 ZA11263 號審計報告。
   
    5、經營情況說明
    自 2016 年下半年以來，PCB 上游覆銅板、銅箔等原材料持續漲價，原材料成本在寶雞
凌雲公司主營業務成本中占比接近 55%，受此影響且因對下游議價能力較弱，寶雞凌雲公司
2016 年、2017 年連續兩年經營虧損（2017 年該公司另對存貨、應收賬款等資產計提資產減值
準備金 287 萬元）。
    寶雞凌雲公司目前使用的生產廠房系由其股東陝西凌雲電器有限公司有償租賃，年租金為
52.29 萬元，租賃期至 2019 年 4 月 30 日已屆滿。因陝西凌雲電器有限公司對廠區規劃佈局作
出調整，寶雞凌雲公司將面臨生產搬遷。（詳見公司於2019年4月11日刊登於《上海證券報》、
《香港文匯報》及上海證券交易所網站www.sse.com.cn 的相關公告）
    針對上述情況，結合本公司的戰略發展定位，公司擬退出對標的企業的股權投資。

    三、交易合同的主要內容及履約安排
    公司擬通過上海聯合產權交易所辦理寶雞凌雲萬正電路板有限公司 65.44%股權轉讓的信
息預披露，不構成交易行為，交易對方尚不明確，尚未簽署交易合同，無履約安排。

    四、交易目的及對公司的影響
    本次轉讓寶雞凌雲公司股權符合公司產業發展方向，有利於推進公司產業佈局調整及優化
資源配置，有助於公司進一步聚焦發展重點、優勢產業。
    本次預掛牌事項僅為信息預披露，不構成交易行為。目前公司已聘請具備證券期貨從業資
質的中介機構對標的企業進行審計及評估，公司將待審計評估工作完成後另行履行審批程序。

    五、備查文件
    1、公司第十屆董事會 2019 年第一次臨時會議決議

    特此公告。
 

上海三毛企業（集團）股份有限公司
二一九年六月十二日
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上海三毛企業（集團）股份有限公司
關於預掛牌轉讓所持

寶雞凌雲萬正電路板有限公司 65.44%股權的公告

避險氣氛隨時升溫 限制日圓跌幅
動向金匯

今日重要經濟數據公佈
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5月電子卡零售銷售月率，前值0.6%
5月電子卡零售銷售年率，前值4.5%
5月商業物價指數月率，預測0.0%，前值0.3%
5月商業物價指數年率，預測0.7%，前值1.2%
4月機械訂單月率，預測-0.8%，前值+3.8%
4月機械訂單年率，預測-5.3%，前值-0.7%
6月消費者信心指數，前值0.6%
5月PPI年率，預測0.6%，前值0.9%
5月CPI年率，預測2.7%，前值2.5%
5月CPI月率，預測0.0%，前值0.1%
前周MBA抵押貸款市場指數，前值417.8
前周MBA抵押貸款再融資指數，前值1,335.60
5月經季節調整CPI月率，預測0.1%，前值0.3%
5月未經季節調整CPI年率，預測1.9%，前值2.0%
5月經季節調整核心CPI月率，預測0.2%，前值0.1%
5月未經季節調整核心CPI年率，預測2.1%，前值2.1%
5月每周平均實質所得月率，前值-0.4%

美元兌日圓上周五在107.90附近獲
得較大支持後反彈，重上108水平，
本周二曾向上逼近108.75水平1周多
高位。美國擱置向墨西哥加徵關稅之
後，市場避險氣氛稍為緩和，美國債
息持續攀升，10年期長債息率更於周
二回升至2.17%水平，加上歐元兌日
圓交叉匯價周二向上觸及123水平3周
高位，均有助美元兌日圓本周早段連
日企穩108水平。日本財務省本周初
公佈4月份國際收支狀況初值，經常
收支項目盈餘約為1.7萬億日圓，按年
下跌9.5%，數據顯示日本4月份出口
值按年下跌3.7%，但進口卻有6.9%增
幅，對日圓走勢略為負面。

美聯儲趨減息利日圓
另一方面，日本內閣府本周初將首季GDP上

修至按年增長2.2%，按季則增長0.6%，分別
高於前值的2.1%及0.5%增幅，主要是民間企
業設備以及政府最終消費支出均被上修所引
致。此外，中美貿易戰規模有擴大風險，美國
經濟數據正在轉弱，美國第2季經濟有放緩傾
向，市場的避險氣氛隨時掉頭升溫，令投資者
對過於推低日圓匯價抱有戒心，有助限制美元
兌日圓升幅。隨着美國聯儲局有減息傾向，若
果美國本周三公佈的5月份消費者物價指數一

旦偏向溫和，則預料美元兌日圓將反覆回落至
107.80水平。
周一紐約8月期金收報1,329.30美元，較上

日下跌16.80美元。現貨金價周二受制1,330美
元附近阻力後走勢偏弱，一度下跌至1,320美
元水平，延續本周初的下行走勢。美國本周三
公佈5月份通脹數據前，美國債息連日呈現反
彈，同時美元指數持穩96水平，令金價繼續遇
到回吐壓力。此外，歐元周二守穩1.13美元水
平，有助限制美元指數反彈幅度，減輕金價的
下移壓力，預料現貨金價將暫時上落於1,320
至1,330美元之間。
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英皇金融集團 黃美斯

馮強


