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下個循環週期增長率料將低於歷史平均趨勢 
西方資產管理持續加碼公司債券 

 
香港，2009年 9月 29日 － 由美盛集團百分百擁有的全球領先固定收益資產管理公司－西方資產管理
表示，儘管未來幾季的增長率有可能持續高於歷史平均，但相信增長率低於歷史平均的趨勢，以及些微

的通貨膨脹減緩將會是下個循環週期的主要特色。而各國央行的量化寬鬆政策出場策略，還不如過早解

除貨幣融通政策令人擔憂。全球貿易不平衡在金融危機期間暫時獲得喘息之後，可能會再度浮出檯面。

西方資產管理也懷疑勞工是否能從企業獲利中爭取到增加薪資的機會。 
 
西方資產管理從去年初以來的觀點就一直認為，各大央行所提供的流動性資金將足以打破民間信貸萎縮

和經濟衰退的惡性循環。所以才決定大舉加碼非政府債券類別，尤其是金融機構發行的高收益公司債券

和投資等級公司債券。 
 
雖然復甦已經開始一段時間，但西方資產管理不認為這個投資論點不再適用。西方資產管理國際業務總

監席洛夫（Mike Zelouf）說：「到目前為止，只有一小部份先前逃往政府債券或低風險貨幣市場基金
的資金回流到風險較高的資產類別。隨著風險規避程度的降低，以及系統風險溢酬持續縮水，現金應該

會持續大舉回流。但儘管如此，這個持續好一段時間的投資論點已經將近成熟。我們也正在建立新的投

資觀點，以便在接下來的循環週期做出正確的投資決策。」 
 
西方資產管理持續加碼公司債券，但是篩選條件上提高了債券評等，而且金融機構債券的條件方面還特

別強調須具備優良的資本結構。雖然信用市場在 2009年經歷了一波史上難得一見的反彈，但是債券投
資價值仍低於目前的市場價格。美國、英國和歐洲投資等級公司債券指數的利差幾乎每個月都高於前一

個月。 
 
席洛夫續說 ：「即使景氣經歷了 1930年經濟大蕭條以來最嚴重的衰退，我們認為信用基本面仍相當具
吸引力 ， 財務槓桿、利息覆蓋比率和資產負債表流動性都比先前規模較小的經濟衰退期間還要好的
多。」 
 
相對於參考指標，西方資產管理投資組合存續期間較長，並偏好較平緩的殖利率曲線，尤其是歐洲的債

券。隨著復甦腳步逐漸走穩，將考慮重新調整存續期間的配置，改投資特定邊緣市場如澳洲或挪威，因

為那些市場其可能因為具備升息預期而變得過於積極。關於貨幣策略方面，西方資產管理則持續保持審

慎態度。預期維持小幅美元長倉、作空歐元，並戰略性地加幣長倉來為可能出現的商品原物料價格上漲

進行避險。 
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編輯註釋 
 
有關西方資產管理 (Western Asset Management) 
 
西方資產管理（西方資產），作為全球領先的固定收益投資經理之一，截至 2009 年 6 月 30 日，所管
理的資產總值為 4,850億美元。辦事處遍及美國、倫敦、東京、新加坡、香港、墨爾本及聖保羅，西方
資產為客戶提供全面的境外固定收益投資產品。  
 
西方資產專注固定收益投資領域，致力為客戶提供最優質的服務。這種專注的運作模式，成功為各種不

同風險程度的產品帶來正面的回報。憑藉卓越往績及全球業務據點，西方資產得以持續在固定收益投資

管理及客戶服務範疇上表現卓越。 
 
有關美盛集團 (Legg Mason) 
 
美盛集團（簡稱「美盛」）專注於全球資產管理業務，總部設於美國巴爾的摩，截至2009年6月30日，
所管理資產總值達6,569億美元。美盛為全球第十大資產管理公司1，服務遍佈於180個國家之客戶。美
盛收購多家投資管理公司，並讓其保持獨立營運，沿用本身的投資方式，在全球各主要市場管理股票及

固定收益資產，提供多元化的投資風格供客戶選擇。 
 
1 資料來源：Pensions & Investments， 2009 年 5 月排名。根據截至 2008 年 12 月 31 日全球所管理
資產的金額。 
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重要資訊 
 
本文件所載的資料乃根據相信可靠的資料來源而擬備，但本投資經理並不保證其時間性或準確性，有關

資料亦非所 有可用資料的完整摘要或陳述。本文件只僅供媒體參考使用，並不得在未取得本公司書面
同意下公開展示或分發。 
 
本文件僅供參考，並不構成要約發售或邀請認購任何基金的任何股份或單位。投資涉及風險。本文的觀

點並不構成 對未來事件的預測、未來業績的保證或投資建議。 
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