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疫情成黑天鵝 避險首選美投資級債
投資攻略投資攻略

隨着新冠肺炎疫情擴散至全球，歐美亞洲各國

相繼淪陷，金融市場跟着拉警報。美國10年期

公債殖利率落至歷史新低、跌破1%關卡，而

VIX指數一度跳升至40以上，達到2011年歐債危機水平，美國

聯準會宣佈降息兩碼以因應經濟衝擊。全球股市劇烈震盪，市

場資金又流向哪些資產避險？ ■保德信投信

投資理財 ■責任編輯：曾浩榮

根據《路透》引述消息人士指，內地將推出
過萬億元人民幣財政刺激措施，以重振經濟。
增加的支出將以2.8萬億元地方政府特別債券作
為支持，旨在刺激基礎設施投資。恒指高開438
點後，升幅擴闊，收市升1,095點或5.0%，恒
指全日收22,805點。如看好恒指，可留意新上
市恒指牛證(56251)，收回價22,050點，2022年
10月到期。如看淡恒指，可留意新上市恒指熊
證(56327)，收回價23,750點，今年9月到期。
騰訊(0700)去年業績大致符合市場預期，公司
純利升18.5%至933.1億元人民幣，而末期息為
1.2%。騰訊股價上周五（20日）收市報359.6
元，升4.8%。如看好騰訊，可留意騰訊認購證
(21534)，行使價401.48元，今年7月到期，實
際槓桿7倍。如看淡騰訊，可留意騰訊認沽證
(24461)，行使價305元，今年9月到期，實際槓
桿4倍。
小米（1810）稱公司已達至80%供應鏈成功
復工，令集團維持經營生產秩序，確保Redmi
K30 Pro順利於3月24日推出及相關供應鏈運
作。小米股價升6.6%，收報10.16元。如看好
小米，可留意小米認購證(20062)，行使價12.9

元，今年9月到期，實際槓桿5倍。如看淡小
米，可留意小米認沽證(21240)，行使價11.48
元，今年7月到期，實際槓桿4倍。

阿里見反彈 看好吼購證24427
阿里（9988）重上招股價 176 元，收市升

5.2%，收報183元。如看好阿里，可留意阿里
認購證(24427)，行使價190.1元，今年11月到
期，實際槓桿4倍。如看淡阿里，可留意阿里認
沽證(24429)，行使價 158.28 元，今年 9月到
期，實際槓桿3倍。
美團（3690）上周五（20日）升16%，收報

84元。如看好美團，可留意美團認購證(24417)，
行使價92.85元，今年11月到期。如看淡美團，
可留意美團認沽證(21807)，行使價82.95元，今
年10月到期，實際槓桿2倍。
國際金價反覆，S金（2840）平收，報1,103
元，升2%。如看好S金，可留意S金認購證
(23489)，行使價1,314元，今年12月到期，實
際槓桿6倍。
本資料由香港證券及期貨事務監察委員會持

牌人中銀國際亞洲有限公司(「本公司」)發出，
其內容僅供參考，惟不保證該等資料絕對正
確，亦不對由於任何資料不準確或遺漏所引起
之損失負上責任。

恒指喘定 留意牛56251
動向輪證

中銀國際股票衍生產品董事 朱紅

美元上周大幅走高，因投資者爭相買
入美元。美元整周上漲逾4%，創下2008
年金融危機以來的最大單周漲幅。澳元、
英鎊等貨幣跌至多年低點，此前各國央行
聯手降息和數以十億美元計的資金挹注，
均未能平復市場的恐慌情緒。周五，六家
主要央行宣佈協同行動，通過將貨幣互換
操作頻率增至每日進行來增強美元的流動
性。
美元指數升至102.99，為2017年1月以
來最高。金融市場劇烈震盪以及新冠肺炎
疫情引發流動性收緊的擔憂，拋售其他資
產，將資金投入美元。
倫敦黃金走勢，投資者拋售黃金以滿

足其他資產的追加保證金要求，令金價上
周整體承壓。圖表所見，由2015年12月
低位1,045.85至本月高位1,702.56美元，
累計漲幅656.7美元，回吐38.2%的幅度

是251美元，亦即達至1,450美元；雖然
上周暫見在此區出現反彈，但亦要慎防這
或許僅是技術後抽，若後市進一步跌破此
區，需慎防金價還會迎來新一波跌勢，擴
展至50%及61.8%的回吐幅度將至1,372
及1,295美元。另外，金價自二月以來的
走勢已形成一組雙頂形態，頸線位置為2
月28日低位1,565，倘若以最近一個頂部
137美元的幅度計算，下延技術目標將至
1,428美元。阻力位回看1,500及1,536，
關鍵將回看25天平均線1,600美元關口。

銀價嚴重超賣或走穩
倫敦白銀方面，銀價此前連日下跌，

並促使相對強弱指標及隨機指數已處於
10水平以下的嚴重超賣區域，隨着銀價
上周末的稍為回升，令銀價似乎有走穩跡
象。上望阻力回看12.70及13.30美元，
下一級看至14.00。下方支持見於11.60，
較大支持見於11美元及2009年1月低位
10.31美元。

美元維持強勢 金價低位調整
出擊金匯

英皇金融集團 黃楚淇

全球投資者恐慌情緒明顯升溫，根
據CNN恐懼與貪婪指數（Fear

& Greed Index）3月顯示，指數自一
個月前的「Fear(恐懼)」轉變為「Ex-
treme Fear(極度恐懼)」。不僅如此，
資金流向也反映恐慌氣氛，資金逃離
風險性資產、湧入債市，根據EPFR
統計至2020/2/26，公債與投資等級
債成為避險天堂，投資等級債單周流
入118億美元，創有史以來第7大流
入，金額更大於公債的60億美元。
保德信投信認為，新冠病毒已成為

「最肥的黑天鵝」，市場波動將持
續。不過，未來隨着疫情受控，市場

仍將回歸至基本面，而近期通膨壓力
下降，將有助於延長景氣循環，因此
對經濟長期多方看法未變。面對市場
波動下，建議轉抱債券資產，將投資
等級債基金列為核心資產。

「降息+避險」兩主旋律護航
最新美銀2月份全球經理人調查也

顯示，信貸投資人最擔憂的是「地緣
政治」及「美國總統選舉」，然而，
引爆避險情緒的竟是新冠病毒，帶動
10年期美債殖利率跌破1%。
的確，Markit Economics 2月全球

製造業採購經理人指數(PMI)由前月

的50.4下滑至47.2，創下2009年5月
以來的最大單月降幅，不僅讓美國聯
準會閃電宣佈降息兩碼，將政策利率
目標區間下調至1.0%~1.25%，預期
新興國家各國央行將傾向將寬鬆政策
路線維持更長一段時間，以因應當前
的市場震盪。

資金料持續流入債市
保德信投信預期，全球主要國家央

行延續寬鬆基調，對於美國投資等級
債券(USIG)是最大利多。第一季投資
等級債可望延續資金動能，全年應不
會重演2019年爆量的資金行情，但
在病毒疫情、貿易談判、美國總統選
舉等市場變數干擾下，預期投資等級
債仍將吸引穩定買盤支持。
此外，無論是從基本面及籌碼面來

看，美國投資級債券都是值得在市場
震盪時期擁抱的極佳標的。截至今年
1月底，US投資級債企業當中已有
57%公佈去年第四季財報，整體營收
年成長4.5% %。

■香港文匯報記者 朱燁張聰

B5 經濟中
國

■責任編輯：梁麗芬
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受到疫情影響，全國住宿業遭受重

創，成為受損最嚴重的行業之一。中國

飯店協會最近發佈的《新冠疫情對中國

住宿行業的影響與趨勢報告》稱，2020

年前兩個月，酒店和民宿類等住宿企業

營業額損失超 670 億元(人民幣，下

同)，預計全年住宿行業營收將同比下滑

24%，共計損失在1,300億元左右。

北京民宿：春節至今零入住
小豬短租數據顯示，今年全國民宿行

業的訂單損失率在90%左右，海南等地
的海島民宿在春節期間損失的收入佔到了
全年的50%，民宿業在疫情期間承受了
巨大的經營壓力。 「自春節至今，住宿
量為零，」擁有北京18處房源的「超贊
房東」Joiner對香港文匯報記者稱，「目
前雖然國內疫情明顯開始好轉，整個4月
份訂單暫時仍為空。」
Joiner告訴記者，因其房源大部分位於
前門附近，疫情之前，每月訂單基本都在
上月訂空，尤其是春節、寒暑假、五一、
十一等黃金旅遊旺季，甚至需提前兩月預
訂。跟 Joiner 一樣損失慘重的還有
Qiang，因看好民宿生意長租了8家公
寓，不曾料現在短租沒收成，長租錢卻已
付，只能祈禱疫情快些過去。
除北京外，江蘇蘇州昆山周莊古鎮、
浙江嘉興西塘古鎮、浙江湖州德清莫干山
以及雲南大理等景區民宿，也十分冷清，
雖景區現已對外迎客，但零住客的現象比
比皆是。疫情倒逼下，不少民宿業主奮起
自救，通過雲直播的形式，分享各地特色
的旅遊資源和住宿體驗，帶領用戶在疫情
期間「雲住店」。

中國飯店協會調查報告顯示，2020年
前兩個月，全國租賃式公寓損失約為7億
元。對此，中國飯店業協會相關負責人表
示，以長租為主的租賃式公寓多數情況下
租約時長達半年以上，加上春節本來就是
淡季，在疫情期間的直接損失相對酒店、
民宿要少，但仍有54.54%的租賃式公寓
運營商門店遇到無法出租的現象。
「租賃式公寓行業受疫情的影響會相

對滯後，更多地會體現在對續租和後續新
招租的影響方面。」

租賃式公寓影響下季爆發
調查報告顯示，從春節至2月底，租賃

式公寓行業的平均入住率同比降幅為
19%，平均房價尚未出現大幅變動。展望
未來行業發展，絕大部分的公寓企業認
為，疫情對租賃式公寓行業的影響將在第
二季度集中爆發。
「根據往年經驗，租賃式公寓行業一

般會在春節後的返程高峰期間同步迎來一
波新租、換租客源，但受人員流動限制影
響，租房需求被嚴重的抑制。再加上有部
分社區和街道採取了禁止企業接待新客、
禁止帶看房等較為極端的防疫措施，更讓
租賃式公寓運營商的處境更加艱難。」某
業內人士表示。

疫情重創

中國飯店協會共統計了全國28個省
市自治區600家住宿企業，涉及6,000
多座物業項目，其中酒店業佔91%，
民宿類物業佔比6%，租賃式公寓類
物業為3%。報告顯示，今年第一季
度行業淨利潤大幅下滑。
2020年前兩個月，大量已經預定的

春節1-2月份客房、包間、宴會、會
議、年會及度假計劃遭到退訂。從統
計情況來看，僅2月份，中高端酒店
平均營收同比降幅86%，同比下降達
到495萬元/家，中低端酒店平均營收
同比降幅92%，同比下降約達到72萬
元/家。
截至2月底，已經復工的住宿企業

比例達到 63.3%，員工復產率達到
65%。雖然復工復產，但目前全球疫
情擴散，《報告》預計全國住宿業、
特別是入境旅客聚集的城市和地區會
受到持續影響，一季度預計全國酒店
和民宿業平均入住率約18%。而第二

季度同比損失預計將超過400億元。

復工不等於復產 酒店促銷
「疫情期間現金流對很多服務行業

來講都是死穴，尤其是餐飲酒店行
業。」一名酒店內部工作人員透露，
往年2月和3月雖是旅遊淡季，但酒店
營收仍能達到百萬元級，今年兩個月
營收總共只有幾萬元，縮水了近百
倍。7天酒店趁此機會開始了新一輪
的翻新升級和標準統一。
「對於旅遊行業而言，復工並不等

於復產。」業內人士稱，為緩解疫情
壓力，多家星級酒店啟動了線上預
售，豪華套房四折、自助餐券六折、
贈雙人早餐……。位於黃山景區的悅
榕莊酒店推出限時預售產品，2,400元
可買到原價5,888元的2晚酒店套餐、
支持拆分和轉贈使用、有效期直至年
底，產品推出後一周就賣出了300多
套。

香港文匯報訊 (記者 殷考玲)青島
銀行(3866)公佈，去年純利22.85億元
（人民幣，下同），按年升近13%，
每股派末期息0.2元。期內營業收入
為96.22億元，按年升30.65%，主要
受惠於規模增長，結構優化，資金成
本下降，利息淨收入實現較快增長。
至於利息淨收入為68.46億元，按年
升53.36%，淨利息收益率按年擴闊
0.5個百分點，至2.13厘；非利息淨
收入27.76億元，按年跌4.3%。
另外，手續費及佣金淨收入按年增

加40.56%，至12.17億元。主要為理
財、代理、銀行卡等業務發展較快，
令到手續費收入增加較多。此外，去
年的發放貸款和墊款信用減值損失
30.27億元，按年增長36.72%。

去年客戶增16%
客戶增長方面，去年該行的公司客

戶達到17.24萬戶，較去年底增長
2.38 萬戶，增幅16.02%，日均存款
500萬元以上的公司客戶數量達到
2,270戶，較去年初增加275戶。不
過，由於監管當局要求強化網上銀行
轉賬業務控制，提高反洗錢風險防控
能力，去年的企業網上銀行交易筆數
達到 2,081.10 萬 筆 ， 按年減少
10.80%，但企業網上銀行客戶累計
就有11.73萬戶，按年增長31.97%。
各銀行指標方面，不良貸款率
1.65%，比去年底下降0.03個百分
點，撥備覆蓋率155.09%；資本充足
率14.76%，較去年底下降0.92個百
分點。

香港文匯報訊（記者丁春麗濟南報道）山東
港口青島港21日開通今年首條國際航線，青島
港．達飛海運、德翔航運東南亞集裝箱航線正式
首航，這也是青島港的第171條集裝箱航線。
達飛海運集團目前為全球第4大集裝箱班輪公

司，此次在青島港開通新航線，對進一步豐富達
飛海運、德翔航運在青島港的航線配置，完善達
飛海運遠近洋航線全球覆蓋的航線網絡，擴展以
青島港為樞紐港的國際中轉通道建設具有重要意
義。該航線每周1個班次，主要掛靠香港港、胡
志明港等。

青
島
銀
行
去
年
多
賺
13
%

青島開通首條國際航線

春節期間訂房大量退訂

酒店業停業情況分析

停
業

平均停業27.6天

■內地各行各業陸續復工
復產，旅遊景點亦重新開
放，吸引人流。 資料圖片

住宿業全年料損失1300億


