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當
地時間6月26日，巴西總統特
梅爾（Michel Temer）因涉嫌
收受肉品出口商JBS的賄款，

被檢察部門正式起訴，成為巴西曆年
來首位被刑事起訴的在任總統。

特梅爾聲稱自己無辜，而他手握
國會250-300票，足以阻止法院開審。

巴西檢察總長雅諾特（Rodrigo 
Janot）表示，將繼續以敲詐及妨礙司法
公正等罪名控告特梅爾，意味著特梅爾將
面對一連串的法律訴訟。不過，由於巴西國
會將於明年舉行大選，特梅爾屆時能否繼續
控制國會仍屬未知之數。

經濟數據方面，巴西6月份出口額雖由
197.92億美元，回落至197.88億美元，並低
於市場預期的199億美元，但數據仍然較去年
同期高23.9%。

此外，貿易盈餘亦為71.95億美元，高於
市場預期的70億美元，是1989年有紀錄以來
的當月新高，反映外貿情況未有惡化。

同樣地，Markit本周公佈的6月份製造業
採購經理指數（PMI）雖由5月的52.0下降至
50.5，但數據已連續3個月處於盛衰分界線50

以上，表
示巴西製造業正持續擴張。

特梅爾的受賄醜聞為巴西的政治及經濟
增添一連串的不確定性，令巴西央行把今年
第4季經濟增長預期，由2.7%下調至2.0%，同
時調低全年經濟增長預期至低於0.5%。

可是，經濟數據於年內持續造好，而央
行對其經濟增長預期仍屬正面，加上近日油
價持續回升帶動巴西聖保羅指數大幅造好，
該國未來數年的經濟前景頗為樂觀。

中國6月財新製造業PMI為
50.4，較上月上升0.8%。分項數
據指出，產出指數及新訂單指數
較上月小幅上漲；採購庫存指數
和產成品庫存指數均處於收縮區
間，表明企業對補充庫存的態度
更加謹慎。

從庫存和廠商角度來看，6
月份PMI回升可能是一個短暫反
彈，中國經濟走勢仍有待觀察。

短期風險：持平  |  中國6月製造業PMI微升

6月美國ISM製造業PMI為
57.8，高於5月的54.9及市場預期
的55.3，為2014年8月以來新高。
當中，生產、新訂單、新出口訂
單及就業數據均呈現增長。而當
月的ISM支付價格指數為55.0，低
於上月的60.5，為去年11月以來
的最低水平。由於新興市場增長
勢頭持續向好，有望繼續支持美
國製造業。

短期風險：持平  |  美國6月ISM製造業加速增長

6月日經印度製造業PMI為
50.9，低於5月的51.6，創4個月
以來的低位。雖然製造業產量連
續6個月上漲，但其經濟環境、
水源短缺及新實施的消費稅壓制
了經濟增長。市場對經濟前景的
信心程度不一，部份公司預期新
稅率將改善需求，其他公司則指
出消費稅將對其業務造成負面影
響。

短期風險：上升  |  印度日經製造業PMI創4個月來新低

6月份消費者信心指數經季
調後由5月的43.6，下跌至43.3，
差於預期的43.9。年初至今，指
數一直低於50盛衰分界線水平，
反映民眾對經濟前景感到悲觀。

雖然日本經濟增速加快，
但滯後效應導致工資漲幅不大；
經濟效益還未能反映到日本民眾
層面，預料信心指數短期仍會下
跌。

短期風險：上升  |  日本6月消費信心回落
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新興債券魅力不減

問| 近期新興市場債券由升轉跌，是否意味該類債券基金短期內不再具吸

引力?

儘
管新興市場債券由升轉跌，但
事實上，不論按本幣還是硬貨幣
計，新興債券市場仍是表現最佳

的主要債市之一。根據EPFR數據，截至6月
7日的一周，新興國家債券基金單周資金流

入再次報23.2億美元，為連續第19周獲資
金流入，其中有17周單周流入資金逾10億
美元。新興債券市場基本面良好，且該區
經濟持續復甦、企業盈利回升、債券息率
較高等因素，都將吸引資金回流。
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什麼是「債券通」？

公正等罪名控告特梅爾，意味著特梅爾將
面對一連串的法律訴訟。不過，由於巴西國
會將於明年舉行大選，特梅爾屆時能否繼續

經濟數據方面，巴西6月份出口額雖由 以上，表

巴西經濟數據持續改善

「債
券通」指中國境內外投
資者通過香港與中國債
券市場基礎設施機構進

行連接，買賣香港與中國債券市場交易流
通債券的機制安排。

根據媒體報導，逾10間獲香港金管
局指定為結算行的銀行，均以7月3日作
為系統運作及展開交易的準備日，「北向
通」交易亦已在當日啟動，但相信具體的
交易日仍待香港方面公佈相關執行細節、
客戶開戶及各行系統準備和配合程度。
「北向通」沒有額度限制，可投資範圍包
括國債、地方政府債及公司信用債券等。
目前，「北向通」僅限機構投資者參與，
「南向通」何時開通尚未公佈。

「債券通」的開通帶來不少意義，
包括加快推進中國債券市場與國際制度接
軌，以促進中國債券市場的對外開放進程
及規範化；為香港的國際投資者帶來更多

債券投資標的，同時還將促進2地在監管執
法、金融市場基礎設施互聯互通方面的協
調合作，從而鞏固香港的國際金融中心地
位；助力人民幣國際化，以提高中國境外
投資者對人民幣資產的配置和流動等。

在過去1年外匯持續縮水，加上人民
幣波動，開放資本賬的進度已近乎停滯不
前。人民幣國際化、資本項目自由兌換則
加劇資本外流，使外儲和匯率更加受壓。

中國政府10年期政府債券息率，由去
年9月份2.7%的歷史低位增至3.5%，升幅超
過70個基點。

除了國海證券假章門事件之外，通脹
回升、流動性收緊預期升溫，以及金融去
槓桿，將會令中國債券市場繼續受壓。不
過，債券價格低廉及流動性，或將在下半
年有所改善，可能成為債券市場的支持因
素，因此，中國境內債券市場的下行風險
預料將有限。

問| 「債券通」是什么？

財新製造業PMI

ISM製造業PMI
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消費者信心指數


