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報告
達拉斯聯儲4月製造業指數
四月份消費信心指標
第一季消費物價指數#

四月份歐元區經濟情緒指數
四月份歐元區消費信心指數
四月份歐元區工業信心指數
四月份消費物價指數#
三月份入口物價指數#
第一季國內生產總值

第一季入口物價指數#
第一季出口物價指數#
四月份歐元區協調化消費物價指數#
第一季歐元區國內生產總值#
三月份歐元區失業率
三月份失業率
三月份零售銷售#
截至前周六的首次申領失業救濟人數
三月份個人收入
三月份個人開支
四月份芝加哥採購經理指數
第一季生產物價指數#
四月份供應管理學會製造業指數
三月份建築開支
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-
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-
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-
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-
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275.0萬
-1.7%
-4.0%
38.5
-

37.0
-4.5%

上次
-70.0
120.0

+ 1.8%

94.5
-11.6

-10.8
+1.4%
-2.0%
+2.1%

+1.4%
+4.1%
+0.7%
+1.0%
7.3%
3.2%
+ 6.4%
442.7萬
+0.6%
+0.2%
47.8
+1.4%
49.1
-1.3%

重啟經濟存風險 美政府債可關注

投資攻略投資攻略

美國總統特朗普公佈重啟經濟三階段指引，奧地利、德國等國放寬防疫禁令，全球經

濟有望重啟，激勵風險性資產連續兩周反彈。不過，國際貨幣基金調降今年全球經濟成

長率預估至衰退3%，美國初領失業金人數及零售銷售均不如預期，避險買盤仍舊支撐

四月以來美國政府債上揚。 ■富蘭克林投顧

有報道指瑞德西韋於治療新冠病毒肺炎測
試中表現失望，美股先升後回。恒指上周五
（24日）低開132點至23,844點後，恒指全
周大致在24,000點附近上落。如看好恒指，
可留意恒指牛證(67305)，收回價23,279點，
2022年12月到期，實際槓桿30倍。另外，
也可留意恒指認購證(24587)，行使價25,627
點，今年10月到期，實際槓桿8倍。如看淡
恒指，可留意恒指熊證(61812)，收回價
24,458點，今年10月到期，實際槓桿25倍。
另外，如看淡恒指，可留意恒指認沽證
(24590)，行使價22,000點，今年9月到期，
實際槓桿6倍。

阿里失守200元 看淡吼24429沽
阿里（9988）、拼多多、騰訊（0700）多

個平台將參與上海「五五購物節」。其中，
阿里將開展打折、發放大額優惠券等活動，
涉及1,000家本地生活品牌、42萬家淘寶天貓
上海商家。阿里股價失守200元，曾低見
197.3元，如看好阿里巴巴，可留意阿里認購
證(17947)，行使價224點，今年9月到期，實
際槓桿8倍。也可留意阿里牛證(61822)，收回
價196.88點，今年12月到期，實際槓桿20
倍。另外，看淡可留意阿里認沽證(24429)，
行使價158.28點，今年9月到期，實際槓桿5
倍。也可留意阿里熊證(68290)，收回價
216.88點，今年9月到期，實際槓桿12倍。

匯豐（0005）將於周二（28日）公佈首季
度業績，市場預期公司除稅前溢利料介乎
29.26 億至 39.98 億美元，較 2019 年首季
62.13億美元，按年減少35.7%至52.9%，中
位數為34.78億美元，按年減少44%。匯豐
(0005)失守40元後，股價繼續回落至38元附
近，如看好匯豐，可留意匯豐認購證
(25801)，行使價42.9元，今年12月到期，實
際槓桿7倍。如看淡匯豐，可留意匯豐認沽
證(25802)，行使價34.9元，今年12月到期，
實際槓桿5倍。

騰訊季績靚 看好留意23079購
有證券公司的研究報告預計騰訊（0700）

首季盈利按年增長22%至256億元人民幣，
期內非通用會計準則營運盈利升18%至335
億元，而收入為1,034億元，按年升21%。
騰訊股價繼續在400元附近整固，如看好騰
訊，可留意騰訊認購證(23079)，行使價450.2
元，今年7月到期，實際槓桿11倍。另外，
也可留意騰訊牛證(62189)，收回價390元，
今年10月到期，實際槓桿18倍。如看淡騰
訊，可留意騰訊認沽證(22298)，行使價389.8
元，今年7月到期，實際槓桿7倍。
重要聲明
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。

在股市樂觀預期經濟即將重啟的背
後，建議投資者仍需抱持風險意

識。雖然全球疫情獲得控制，許多專家
警告在沒有大規模的病毒檢測等準備措
施到位前貿然全面復工的風險很高，預
期各國將以非常謹慎及漸進式態度重啟
經濟。
而在疫苗量產之前避免群聚及維持社

交距離等限制也將抑制部分經濟活動，
加上四月底前密集財報公佈，多數循環
類股的盈利及財測展望仍有下修壓力，
大盤震盪整理機會高。現階段債券配置
建議必備美國政府債券型基金(GN-
MA)，具備美國政府債信支持，在景氣
衰退期間的防禦能力高。

各國料「漸進式重啟」
富蘭克林坦伯頓美國政府基金經理人

保羅．維克表示，新冠肺炎病毒疫情擴
散為全球大流行、多數經濟活動被迫停
擺，上半年經濟恐陷入顯著衰退。待未
來經濟復甦形態的關鍵因子在於經濟活
動停擺的時間會有多長，如果長達幾個
月甚至更長時間，對於就業、消費及企

業破產的衝擊將需要更長時間去修復。

經濟恐衰退修復需時
所幸聯儲局宣佈開放式的量化寬鬆政

策、擴大其購債範圍至企業債及ETF，
並宣佈一系列新措施以支持信貸流向企業
及家計單位，降低了社交疏離政策造成的

就業及企業營收的負面衝擊。
美國樓市前景仍樂觀，房地產市場的

基本面仍然良好，低利率及首次購房者的
需求將支撐房價。基金以投資美國政府債
GNMA為主，具備聯邦政府的信用擔
保，是股市下跌時，吸引避險買盤追捧的
最佳對象。

匯控業績倒退
看淡留意沽輪25802

中銀國際股票衍生產品董事朱紅
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投資理財

債市逐步恢復秩序，美聯儲減
慢回購美國國債步伐。新冠肺炎
疫情一度令各國經濟活動幾近停
頓，金融資產價格下跌，連美國
國債都曾出現拋售潮，威脅數十

萬億以美元計價的固定收益證券市場。為穩定金
融市場，美聯儲上月宣佈重啟量化寬鬆，其後並
稱不設上限。美聯儲由流動性緊絀高峰期每日購
買約750億美國國債遞減至目前最新購買約150
億，顯示美國金融市場逐漸穩定，似乎央行入市
干預的需要已減退。
投資級別債顯穩定性，美聯儲擴大買債範圍。

代表投資級別債券的彭博巴克萊環球綜合債券總
回報指數今年首季表現持平，反映在市況大幅波
動下，較高評級債券顯示其應具之抗跌力。

美聯儲擬首次買入高收益債
另外，美聯儲於4月初表示會將購債範圍延伸

至較低評級的高收益債及追蹤高收益債的ETF，
這有助提振信貸市場的氣氛及流動性。是次為當
局史上首次買入高收益債，雖然所涉金額不大，
但卻具象徵意義。
環球高收益債券信貸息差近日有所收窄但優劣

表現分歧。標普信貸評級機構曾預測美國高收益
債券發行人違約率將由去年底3.1%大升至今年
10%。現時環球高收益債券信貸息差雖由高位有
所回落，但仍遠高於長期平均值。值得留意的
是，有關信貸息差收窄幅度則各有不同，現時評
級較好的高收益債於近期有較大的反彈力度，但
評級太低的高收益債反彈力度則較弱。

油價大跌 低質債違約機會增
留意疫情下受重挫之行業。疫情持續下，對各

行業造成不少打擊，市傳美國大型百貨公司申請
破產保護，澳洲亦有大型航空公司進入自願託管
程序，可見疫情下個別企業違約，甚至倒閉的情
況或將持續上升。另外，油價近日大幅波動且仍
處於低位，令一眾依賴石油或能源的國家及公司
前景百上加斤，信貸質素較差的相關國家或企業
發行的債券違約機會漸增。

（以上資料只供參考，並不構成任何投資建議）

大家發現在疫情之下，香港樓市
沒有下跌，或是只下跌一點。明明
疫情影響，所有行業都欠佳，香港
樓市就是不會下跌。其實有幾個原
因，我們都是說供應和需求，樓盤
的供應始終不是很夠，供應不足是
支持樓價的其中一個因素，另一因
素就是需求，需求量大但供應不
足，樓價就自然不會下跌。

買樓四因素剛需行頭
我一直認為買樓有四大原因，第

一個原因就是剛性需求，比如買樓
結婚，很多女孩子沒有樓就不願意
結婚，結婚之後有些夫婦生了幾個
孩子，孩子慢慢長大，以前可能是
兩至三個人住一間房，現在沒有辦
法，唯有要多買一層樓，或是由小
換大。還有一些，以前不少人移
民，也有人回流香港，回流的人初
初都是租樓，慢慢發現不對勁，如
長期來說還是要買樓的，這些都是
剛性需求。不要小看這些剛性需
求，剛性需求量是很大的。
第二類買樓人的心態就是保值，

投資種類有很多，有些投資期貨、
買黃金、買股票、買樓，在這個情

況就是保值的心態，大家就是怕港
幣貶值，或是通貨膨脹。因為疫情
關係，很多東西都減產，而且很多
國家都量化寬鬆（QE），結果就是
令幣值下跌， 物業價值自然會上
升。

低息環境利置業收租
另一個比較實在的原因是利息太

低，雖然全世界印鈔，但是利息沒
有增加，理論上量化後利息會上
升，但是利息沒有上升。有些人說
買樓這麼低利息，買來收租也好，
租金收入可以覆蓋利息支出外還有
錢賺，等於說買樓付了首期後就可
以不停賺錢，租金收入賺了十年八
載之後，樓宇又升值，別人稱「財
息兼收」。
不過買樓收租也有個風險，例如

租客不好、不交租諸如此類，或是
租客租一年至兩年就離開，其中的
交接要付很多費用，例如要給經紀
佣金，有一個空置期，本來應該有
三厘回報，七除八扣後可能只有一
半或六成。如果買樓自住就把思維
倒轉去想，自己就是全世界最好的
租客，最主要的理由就是炫耀的心
態。有個朋友跟我說，一班朋友在
香港都有樓，沒有樓不行，每個人

都問你買了哪一區，樓盤坐落於什
麼地方，樓盤就像是名牌包包一
樣。

買樓者心態玄之又玄
在內地，比如我是北京居民，我

在北京買第一層樓，第二層樓不會
在上海買，不會在廣東買。很多時
候，如果有能力的話，他們會來香
港買第二層樓，更多人來香港買
樓，樓價會升得更多。
有一天我坐地鐵，在地鐵上聽到

兩個女子說話，一個女子問另一個
女子：「疫情之下為什麼你還要買
樓，你家中又有樓住，又有樓收
租，不如你跟父母一起住，就算結
婚，父母也可以給你一層樓。」另
一女子回答說：「雲想衣裳花想
容。」
答案很玄妙，即是說這些人買樓

就像「雲想衣裳花想容」。為什麼
他們買樓，就是他們什麼都有，買
樓是合理的，但這是「雲想衣裳花
想容」的心態，你不要以為這心態
的人很少，抱這心態買樓的人是
很多很多。

樓市反覆入市需三思
我認為這五個原則或理由，樓價

一直上升而不下降就是這個原因。
樓價會不會突然下跌？有些人說樓
價不是很穩定，因為有些人以雲想
衣裳花想容的心態買樓，有些人以
炫耀的心態買樓，而當樓市有什麼
動盪的時候，這些人可以突然放售
他們的樓宇，不像剛性需求的人，
他們可能會說不買樓也要租樓，也
要自住，所以不容易放售樓宇。
利息也是一樣，如利息上升，租

金的收入也不及利息支出，與其補
貼租客不如賣掉樓宇。時勢逆轉，
樓市就會向下。我不是唱淡樓市，
但樓市的形勢可能會變來變去，沒
有「一本通書看到老」，大家要因
應時勢去變化。到現在我就會說，
如果負擔不到，就暫時不要買樓，
因為樓價暫時不會上升，會保持一
個平穩的狀態。如果有需要買樓，
也可以選擇一些優質的樓宇買。
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■全球疫情雖紓緩，專家警告在沒有大規模的病毒檢測等準備措施到位前貿然全面
復工的風險很高。 美聯社
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香港文匯報訊 （記者 蔡競文）
鑑於新冠疫情嚴峻，匯豐昨宣佈夥拍
AXA 安盛合作，加推免費商業保險
保障，進一步支持中小企抗疫，投保
三款匯豐保險計劃的中小企客戶將可
獲得額外保障，當其承保地點發現新

型冠狀病毒確診個案時，可獲免費清
潔及消毒費用保障。新客戶亦可享免
費室內霧化消毒服務，以保持清潔安
全的工作環境。

提供免費清潔消毒費用保障

據公佈，投保匯豐的「商業快易
保」、「辦公室萬全保」及「零售萬
全保」客戶，將可獲得額外保障，包
括：1，免費「清潔及消毒費用」保
障。直至今年12月31日，如於中小
企的承保地點出現新型冠狀病毒確診

個案，客戶可享最高賠償額為3,000
港元的一次性專業清潔公司的清潔和
消毒服務；客戶無需額外保費，亦無
需預先登記。2，免費室內霧化消毒
服務。直至今年6月30日，新保單客
戶只需符合最低首年保費要求，即可
獲贈一次室內霧化消毒服務，以保持
辦公室清潔衛生。

匯豐加推商業保險撐中小企抗疫

市場預期美國將推出更多刺激措施，尤
其是數據顯示過去五周初請失業金人數飆升
至2,600萬的紀錄高位。美國眾議院周四以
壓倒性優勢投票批准一項4,840億美元的抗
疫救濟法案，將擴大向受到新冠疫情衝擊的
小企業和新冠肺炎病人救治能力緊張的醫院
提供聯邦貸款，應對疫情危機的總開支升至
前所未有的近3萬億美元。此外，歐盟同意
設立萬億歐元復甦基金，但在資金發放方式
上猶存分歧。迎來本周，日本央行、美聯
儲、歐洲央行將公佈利率決議，料會備受市
場矚目。數據面關注內地4月官方綜合採購
經理人指數(PMI)、歐元區第一季GDP以及
美國3月核心個人消費支出(PCE)物價指數
等。
受供應過剩及疫情打擊需求影響，交易

員上周一瘋狂拋售即將到期的5月美國原油
期貨合約，導致合約破天荒陷負值區域，一
度觸及每桶負40.32美元，加劇人們對全球
經濟成長的擔憂。資金紛紛流出大宗商品貨
幣和其他風險資產，流入美元計價資產，美
元上周普遍走穩。然而，金價亦受到避險買
需所支撐，上周四升至逾一周高位1,738.58
美元。整周金價上漲超過2%。全球最大的
黃金上市交易基金SPDR Gold Trust的持有
量升至近七年高位，歐元計價的金價觸及每
盎司1,612.39歐元的歷史高位，顯示市場人
氣旺盛。

倫敦黃金走勢，圖表見RSI及隨機指數正
自超買區域有初步回落跡象，同時，
MACD亦有向下回破訊號線的傾向；另
外，在價格上，金價在4月中旬向上受阻
1,746.50 美元，上周則受阻於1,738.58 美
元，均示意金價似乎正醞釀回調傾向，一
個值得留意的支持在1,687美元，此區為自
3月中旬低位起延之上升趨向線，倘若本周
金價進一步跌破此區，則更加劇金價的調整
風險。黃金比率計算，38.2%及50%的調整
幅度在1,632及1,597美元，擴展至61.8%為
1,562美元。短線較近支撐先看1,700美元關
口及25天平均線1,659美元。上方阻力料為
1,747，下一級看至1,755及1,780美元。

白銀支持位回看14.20
倫敦白銀方面，相對強弱指標及隨機指

數已自超買區域回落，在4月份銀價見在25
天平均線形成支撐，目前位於14.84美元，
上周已連日持穩在此指標之上，慎防此區失
守將開展銀價的回吐。
較大支持位回看14.20及13.75，下一級看

至13.50美元。較近阻力參考50天平均線
15.60 及 15.85，較大阻力看至 100 天線
16.61美元。
(以上專欄內容乃筆者個人專業意見，誠供
讀者參考；謹提醒讀者金融市場波動難料，
務必小心風險)

金價初步呈雙頂回落跡象
出擊金匯 英皇金融集團 黃楚淇


