
任曉平
光大新鴻基外匯策略師

投資理財 ■責任編輯：馬曉

帷
幄

任
籌

美國疫情反覆，疫
情急速惡化，瀕臨警
戒標準，德州州長艾
伯特 (Greg Abbott)
25 日宣布，暫停進
一步的重啟經濟計
劃，但紐約疫情好
轉，7月6日將進入
「重啟第 3 階段」
，全市運動場重
開。那麼美國經濟後

向如何？消費市場佔GDP70%的美國經濟會
是V形、U形、W形還是L形反彈？

研究：U形復甦幾率逾30%
State Street Associates 和麻省理工學院
(MIT) 的最新研究顯示，美國經濟U形復甦的
可能性最高，機會達30.1%。U形復甦是指經
濟在回升之前停留在衰退底部的時間更長，通
常需要長達2年；其次是淺V形復甦，幾率是
24%；V形復甦的幾率是21.5%；經濟出現通
貨膨脹和經濟產出停滯的停滯性通脹機會則為
16.1%，而出現經濟蕭條的可能性最小，為
2.4%。

產出水平「復原」料需2年
另外芝加哥聯邦儲備銀行總裁埃文斯也表
示，他預計美國經濟要到2022年底才能恢復
到疫情危機前的產出水平，受疫情影響，部分
經濟增長將永久喪失。
航行業等將受到重大甚至是永久性打擊，澳
洲航空表示，將在其2萬9,000名員工中裁員
至少6,000人，其餘1萬5,000人將暫停職務，
尤其是與國際業務相關的員工，直到更多航班
恢復正常。航空公司嚴格控制開支下，飛機租
賃、飛機製造也同樣會受打擊。

量寬刺激有限 信貸料終收縮
美聯儲為了應對疫情帶來的經濟不確定性，
防止影響金融系統並引發系統性風險，以加碼
量寬來應對，去年9月美聯儲資產負債表為3.7
萬億，而現時已達7.09萬億。相比2008年海
嘯前的8,000億及2014年的4.5萬億，這次增
長速度十分快。但量寬帶來的貨幣寬鬆只能對
實體經濟帶來十分有限增長。預期最終信貸將
會收縮。

美匯下跌風險猶存
美匯指數在97附近上落，預期結束了轉倉
後，將有更明確的方向。然而美匯的上升預料
有限，反有下跌的風險。由1980年開始下跌
的10年期美國國債孳息率，在3月份已跌至量
度目標的下限。將來的信貸成本仍有機會
回升。

美
國
疫
情
反
覆

經
濟
料
U
彈

5月份內地經濟數據顯示經濟進一步回暖。房地產數據包含新開工、房
地產銷售同比數字轉正，固定資產投
資部分同比增速反彈至3.9%，其中除
製造業投資同比依然下跌之外，基建
投資同比大幅反彈至10.9%，房地產
投資同比增速進一步上升至8.1%，信
貸增速持續走強，出口表現再次超乎
市場預期，零售銷售同比跌幅收窄，
工業生產同比增速進一步提升至
4.4%。

龍頭崛起 長視頻平台潛力佳
新冠肺炎疫情爆發蔓延全球已將近

半年的時間，各國政府先後以封城的

方式來阻止疫情快速擴散，而這樣的
應對方式也造成我們生活以及消費習
慣上的改變。除了電商、超市以及外
賣需求暴增外，最明顯可以看到的是
像芒果TV、騰訊視頻、愛奇藝、嗶哩
嗶哩等長視頻平台的明顯受惠，受益
於疫情的影響，長視頻觀看需求提
升，第一季長視頻平台平均MAU都有
所增長。內地的長視頻平台經過過去
幾年燒錢式的激烈競爭後，目前已經
開始慢慢出現行業龍頭，愛奇藝2019
年上新劇多，芒果TV自製的綜藝優
勢明顯，近期芒果TV股價更因為最
新自製的綜藝節目《乘風破浪的姐
姐》熱播而創新高。參考美國Netflix

發展過程的成功典範，雖然中美消費
者對於視頻付費觀念不盡相同，但隨
着時間發展，內地長視頻平台優質的
自製戲劇及綜藝節目將越來越多，加
上消費族群的年輕化，已經在慢慢改
變內地消費者對於視頻平台的付費概
念，未來內地也有機會出現像Netflix
這樣成功的長視頻平台。

受惠政策 境內免稅消費可吼
除了宅經濟消費受惠於疫情外，中
央政府也推出各種振興經濟的方案，
其中提振內需消費是個相當重要的方
向。6月9日王府井獲得免稅品經營資
格，允許王府井經營免稅品零售業

務，這是自1980年代初以來，繼海南
離島免稅政策之後，中央政府第一次
正式批准新的免稅零售經營牌照。內
地對於免稅行業實行統一經營、統一
組織進貨、統一制定零售價格、統一
制定管理規定的政策，各類免稅業態
都以授權牌照、指定專營公司的模式
運營。
2018年內地居民在境內免稅渠道消

費免稅商品佔比僅18%，82%免稅消
費發生在海外。近幾年內地免稅政策
逐步放開，此次新批准王府井的免稅
零售經營牌照具有劃時代的意義，這
也符合內地要推動做大境內免稅消費
回流市場的政策。
全球爆發的新冠疫情帶來了我們生

活及消費習慣上的改變，各國政府為
了刺激停擺的經濟，除了灑錢式的貨
幣政策之外，各項財政政策、刺激消
費政策紛紛出台，從疫情上帶來的改
變也是我們尋找投資方向的依據。

全球爆發的新冠疫情帶來了我們生活及消費習慣上的改變，各國政府為了刺

激停擺的經濟，除了灑錢式的貨幣政策之外，各項財政政策、刺激消費政策紛

紛出台，從疫情上帶來的改變也是我們尋找投資方向的依據。 ■野村投信投資攻略投資攻略

後疫尋機 新興消費前景看俏

央行政策不變 紐元料續橫行動向金匯
馮強

金匯錦囊
紐元：紐元將暫時上落於 63.50 至
65.50美仙之間。
金價：現貨金價將反覆走高至1,780美
元水平。
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紐元本周二受制65.35美仙附近阻
力後走勢偏軟，周四持穩64.00美仙
水平後略為反彈，本周尾段大部分
時間窄幅處於64.15至64.50美仙之
間。新西蘭央行本周三政策會議維
持指標利率在0.25%不變，資產購
買規模保持在600億紐元水平，會
後聲明表示有需要時將推出額外的
貨幣政策工具，並將在8月份對大
規模購債計劃的前景作出闡述，預
示央行現時的寬鬆措施有機會在第3
季出現改動。

出口數據錄升幅減回吐壓力
另一方面，新西蘭統計局本周四

公布的外貿數據顯示，5月份出口值
按年下跌6.1%至54億紐元之際，新
西蘭央行本周的會後聲明指出紐元
匯價在5月份的攀升對出口表現造
成壓力。
不過紐元從3月份的54美仙水平

約11年低位反覆回升至本周的64美
仙水平，現階段依然是大致徘徊在
過去6年多以來的低位附近，加上
新西蘭5月份的出口值為53.93億紐
元，按月呈現約2%升幅，預期央行
不急於對紐元走勢作出進一步的口
頭干預，有助減輕紐元的回吐壓
力。
新西蘭繼第4季經濟按季及按年

分別放緩至增長0.5%及2.3%，統計
局上周四公布首季經濟按季萎縮
1.6%，是2010年第4季以來首次出
現收縮，並且是1991年首季以來最
大下跌幅度，加上美元指數上周尾
段至本周初均連日向上逼近97.73水
平約3周高位，該些因素引致紐元
本周初曾向下逼近63.80美仙水平1
周低位。
不過新西蘭首季經濟按年仍有

1.5%增幅，紐元在63.80美仙附近
獲得較大支持後便掉頭反彈，跌幅

未有過於擴大之外，本周尾段更是
連日企穩64美仙水平，反映紐元現
階段依然有機會保持過去3周以來
的橫行走勢。
隨着市場觀望美國新冠疫情進

展，美元指數本周尾段的升幅有放
緩傾向，預料紐元將暫時上落於
63.50至65.50美仙之間。
周四紐約8月期金收報1,770.60美

元，較上日下跌4.50美元。現貨金
價周四在1,754美元水平獲得較大支
持後走勢偏穩，本周尾段大部分時
間處於1,758至1,766美元之間。

資金避險 金價料反覆上行
美國新冠疫情再次轉趨嚴峻，部

分避險資金繼續流入金市，未有改
變金價的反覆上行走勢，現貨金價
過去兩周依然持穩 1,700 美元之
上，預料將反覆走高至1,780美元
水平。

■香港文匯報記者 文森
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特區政府早前在防疫抗疫基金下推出5億元的「遙距

營商計劃」（D-Biz），資助企業採用資訊科技方案，

開拓遙距業務，以支援企業在疫情期間繼續營運和提

供服務，計劃反應十分熱烈，至今收到的申請逾1.45

萬宗，是最初預計的四倍多，因此政府決定把該計劃

的撥款加碼10億元至總額15億元，並強調審批不會因

此「鬆手啲」，因政府須為公帑做好把關工作。截至

周三（24日），創新科技署已處理1,194宗申請，有

1,094宗獲批，當中只有14宗得到全數資助。

遙距營商計劃加碼至15億

創新科技署昨午宣布，為D-Biz加碼10億元至總額15億元，截
止申請日期維持在10月31日，惟資源始終有限，會考慮申請

情況，不排除提早截龍，有關安排會於截止申請前約兩星期公布。

反應踴躍 接逾1.45萬宗申請
創新及科技局局長薛永恒解釋，加碼是由於企業反應非常踴躍，

局方最初預計只會有近3,000宗申請，但截至周三下午6時已收逾
1.45萬宗，當中中小企的申請佔九成半，大多來自進出口貿易、零
售、教育及培訓、旅遊等界別。
計劃推出近五星期以來，創新科技署完成處理1,194宗申請，有
1,094宗獲批，總資助額超過4,400萬元。薛永恒承認，計劃推出時
曾表示會採用「快速批核」方式，即約10個工作天內就可通知申
請結果，但因為申請宗數超出預期，嚴謹審批需時，該局已增派人
手，冀8月內完成所有審批。
此外，該局前局長楊偉雄推出D-Biz時，曾提出會「全額資

助」，但不少申請的中小企表示，最終獲得的資助僅為申請金額的
一成，甚或不獲批准。創新科技署署長潘婷婷昨日就此解畫指出，
「全額資助」的意思是不須申請人投入金額作配對，項目費用全數
由政府負擔，而非「照單全批」，審批金額時會考慮建議項目與申
請企業的業務是否相關、是否合理及合乎經濟原則等。
潘婷婷分享部分失敗項目的個案，指有藝術學校欲開設美妝課
程，因不符其業務性質而不獲批；另有一間僱有數名員工的資訊科
技公司，申請合共約10萬元購買平板電腦等設備，但不包括軟件
配套，不符合經濟效益；反之，一間頗具規模的書店申請3個項
目，包括雲端零售管理系統、設立網上電子書店、遙距存取文件，
因符合計劃宗旨，成功獲批約12.3萬元資助額。薛永恒強調，政府
須小心把關，確保公帑用得其所，如申請金額不合理，將調整金額
或拒絕申請。

香港文匯報訊（記者 岑健樂）新冠
肺炎疫情及日益加劇的氣候變化，促使
大眾反思環境及社會問題，對金融體系
所帶來的重大影響。由團結香港基金主
辦，以「可持續銀行現況與前路」為主
題的網上論壇昨日舉行，活動中多位嘉
賓都認為，應提升銀行應對社會及環境
風險的能力，以及推動銀行將資金流向
更可持續的商業活動。
財庫局副局長陳浩濂表示，香港特

區政府一直積極支持香港綠色金融的發
展，並已制定一系列的措施。政府將繼
續與業界專家及智庫緊密合作，加強香
港作為亞洲乃至全球領先的綠色及可持
續金融中心的地位。
前環境局副局長陸恭蕙稱，如果政

策制定者、監管機構及金融機構通力合
作，引導資金流向綠色項目，綠色轉型
將會更快實現。
團結香港基金副總幹事兼公共政策

研究院院長黃元山歡迎金管局推出的
《綠色及可持續銀行業共同評估框
架》，他並建議政府評估香港在可持續
金融方面的策略角色，並着眼於加強銀
行的能力，去評估及管理可持續發展的
風險。
團結香港基金研究員江俊燊指，在

發展綠色及可持續金融方面，香港的監
管架構可與國際的最佳做法接軌，藉以
促進創新金融產品的發展。

滙豐：政商合作尋可行方案
滙豐銀行環球銀行亞太區實物資產

及結構融資業務可持續發展融資常務總
監朱雋賢（Jonathan Drew）表示，氣
候風險非常複雜，當中包括實體風險及
轉型風險。銀行、政策制定者及監管機
構需要共同努力，找出可行且具意義的
應對方案，以確保措施的目標明確，並
能切合需要。

香港文匯報訊 金管局昨發表新一期《季報》，
指鑑於新冠肺炎疫情爆發影響借款人的還款能力，
香港銀行業未來幾季的資產質素或會轉差，以至潛
在壞賬撥備可能繼續增加。金管局已要求銀行秉持
貸款分類標準，以能適時反映資產質素的變化。

首季資產質素已轉差
新一期季報顯示，受到新冠病毒疫情爆發及經濟

下滑影響，香港銀行業首季的資產質素有轉差跡
象，但銀行體系整體維持穩健，流動性及資本充
裕，具強大緩衝以抵禦潛在衝擊。
零售銀行整體除稅前經營溢利在今年首季按年減

少7.7%，主要原因是外匯及衍生工具業務收入下
跌(-51.6%)，以及銀行為資產質素可能轉差作出前
瞻性的撥備，令貸款減值撥備增加(+130.4%）。
隨着市場利息水平回落，零售銀行淨息差由2019
年首季的1.58%，收窄至2020年同期的1.51%
於3月底，特定分類貸款比率及需要關注貸款比

率分別微升至0.62%及1.59%。金管局指，兩者以
歷史及國際標準計均屬良好，部分反映香港銀行採
取審慎的信貸風險管理。

信用卡拖欠比率上升
而內地相關貸款的特定分類貸款比率於3月底為

0.73%，較前一季的0.75%微跌。同期，信用卡貸
款拖欠比率由0.25%上升至0.35%，住宅按揭貸款
拖欠比率則保持穩定，僅處於0.03%。
今年首季，銀行業存款總額維持穩定，其中港

元存款及美元存款微跌0.1%。金管局稱，期內出
現的波幅屬正常範圍，並無資金明顯流出銀行體系
的情況。
同期貸款總額增長2.8%，其中在香港使用的貸

款增加3.2%，在香港境外使用的貸款增加1.6%，
貿易融資增加6.1%。期內內地相關貸款增加4.4%
至47,650億港元，佔資產總額的17.1%。

香港文匯報訊 長和旗下澳洲電訊公司Vodafone Hutchison
Australia﹙VHA﹚ 歡迎新南威爾士省最高法院批准VHA與
TPG電訊公司合併建議的安排計劃。VHA行政總裁包路達
（Iñ aki Berroeta）昨表示，新南威爾士省最高法院的批准命
令乃兩家公司完成合併的重要一步，預計7月13日完成VHA
與TPG的合併。
根據安排，下周一VHA將改名為TPG電訊有限公司，同日

TPG於交易結束時在澳洲證券交易所（ASX）暫停交易。合
併後，TPG電訊有限公司將於下周二納入ASX，以股份代號
TPG以延期結算方式進行交易。新TPG電訊股份將於7月14
日以普通結算方式開始在ASX買賣。

團結香港基金籲加強綠色金融
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長和旗下VHA與TPG合併獲批

■■ 創新及科技局局創新及科技局局
長薛永恒長薛永恒（（左左））聯聯
同創新科技署署長同創新科技署署長
潘婷婷公布加碼遙潘婷婷公布加碼遙
距營商計劃距營商計劃。。
香港文匯報記者香港文匯報記者 攝攝


