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中港債券通刺激兩地債市

（免責聲明：所有專欄內容純供讀者作參考用途，本報不承擔任何法律責任。）

法
國 總 統 大 選 的 第 二 輪 投 票 結 果
於當地時間5月7日出爐，一如市
場 預 期 ， 中 間 派 侯 選 人 馬 克 宏

（Emmanuel Macron）成功以超過2000萬票，
即有效選票的66.1%，擊退對手雷朋（Marine 
Le Pen），成為法國歷史上最年輕的總統。

不過，這次選舉的投票率僅為74.56%，
為1969年以來最低，當中白票及廢票更超過
400萬張，顯示大量法國選民對兩位侯選人的
不滿。

馬克宏順利當選令歐洲整體政治風險減
退，歐元兌美元一度升至1.1的半年高位，而
法股亦見9年半新高。

由於馬克宏對歐洲整合及自由市場表
示支持，總統大選結果大大打擊法國民粹主
義，徹底排除了法國脫歐的可能性。

隨著投資者對歐洲市場的信心增強，
加上當地經濟持續造好，市場估算資金將逐

漸加快流入歐洲資產，帶動歐元及歐股的表
現。

法國國家統計局上週三公佈數項經濟數
據，反映該國經濟持續造好。

其中，3月份工業生產按年上升2%，勝
預期的0.6%和2月的-0.7%增長。

按月計，3月份工業生產的增長達2%，
增幅優於市場預期的1%及2月向下修正的
-1.7%。

法國央行調查顯示，4月份製造業景氣
指數由3月的103升至104，企業信心增強，
加上經濟數據大致回暖，估計將帶動該地區
股市上漲。

雖然歐洲股市前景樂觀，但目前估值較
為昂貴，截至上週三（5月10日），道瓊歐
洲600指數今明兩年的預測本益比為16.16及
14.8倍，相對高於其13.5倍的合理值，投資
者需注意當中的潛在風險。 

台灣財政部公佈4月份出口
按年上升9.4%，升幅少過市場預
期的10.7%，連續7個月取得按年
增長。半導體需求持續強勁依然
為出口增長的主因。同期內，台
灣對亞洲和中國的出口金額，按
年同步上升14.1%，對美國亦增
加7.6%。中國對電子零出口部件
的需求持續，將繼續支持台灣未
來的出口表現。

短期風險：下降 |  台灣出口連7升

中 國 4 月 生 產 者 物 價 指 數
（PPI）按年升6.4%，低於預期的
6.7%；按月增速則從3月的0.3%，
降至-0.4%，為2016年6月以來首
次下降。由於中國補庫存週期接近
尾聲，上游原材料價格如煤炭、原
油、鋼鐵價格現整體回落。在中國
流動性收緊、去年高基數效應及補
庫存週期接近尾聲的情況下，PPI
增速將會進一步回落。

短期風險：持平  |  中國4月PPI增速回落

4月小型企業信心指數報
104.5，略勝預期的104.0，但比
上月的104.7差。其中，招聘計劃
較上月保持不變，但更多企業預
計銷售量將提高，並認為現在是
擴展業務的好時機。

年初至今，信心指數雖溫
和下降，但仍處週期性高位。不
過，企業信心上漲，尚未轉化為
資本支出及投資額等增長。

短期風險：持平  |  美國4月小型企業信心指數勝預期

德國3月工業生產按年增長
1.9%，低於2月下修後的2%及預期
的2.5%增幅；按月則下跌0.4%，
勝預期的0.7%及2月下修後的1.8%
跌幅。

數據上漲主要受製造業、採
礦業、半成品及消費品的按年增
長帶動。歐元區需求增強令3月工
廠訂單數量上升，有望繼續利好
歐洲的工業生產。

短期風險：持平  |  德國3月工業生產增長1.9%

法國政治風險消退 歐洲投資氛圍回溫

今年中、港兩地有望推出「債券通」，這對港市債券有何影響?問|

債
券通的目的是允許中國及香港零售
投資者，互相直接投資對方的債券
市場，而建議開放的中國債券，包

括央行票據、企業債和地方債。
目前有關債券通實行細節仍有待商議，

如中國投資者的投資限額、資金外流限制
等，但鑒於其有滬深港通的模式作為參考，
相信解決有關問題指日可待。

對香港投資者而言，好處是可以直接投
資於中國在岸市場的單只債券。不過，中國
債券市場的債券評級，使用國際評級標準，
例如從恆大的在岸債券，獲得與主權債券同
級別的「AAA」信貸評級中，便可瞭解投資者
需花費大量時間進行債券的研究和分析。因
此，在岸人民幣債券基金，仍是涉足投資中
國債券一個較簡單方便的途徑。

基金問答

中港債券通刺激兩地債市
基金問答

資匯（THE BUSY WEEKLY）

1st Floor, Wisma Dang Wangi, 38, Jalan Dang Wangi, 50100, KL
傳真:03-26923115

電郵:feedback@busyweekly.com.my

歡迎提出和信托單位投資有關的問題。

來信請寄：

主持

組合型基金適合長線投資

問| 何謂「組合型基金」，這種基金適合哪類投資者?

組合型基金，又稱基金中基金（Fund of 
Funds，FoF），是一種以基金投資為主、而
非直接投資於股票和債券等傳統資產類別的
投資組合。這種基金分散投資於各類基金，
因而較一般股票型、債券型和股債混合型基
金更具分散性，且投資風險更低。

儘管基金中基金涉及雙重收費問題，即
投資者不僅需支付投資經理的收費，還需支
付組合中基金的管理費，但該類基金會透過
資產配置、基金挑選和投資風格等方式來跑
贏市場。這種基金適合以長線為主或承險能
力較低的投資者。

FUND ZONE基金特區 2017.5.15 zb7

出口成長

生產者物價指數

小型企業信心指數

工業生產指數


