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一週經理人觀點：固定收益

在 GAM INVESTMENTS 於 6 月 1 日舉行的最新一次固定收益會議上，經理人分享他們

對通膨的看法，並討論新興市場貨幣的近期走強。

Adrian Owens - 全球宏觀和貨幣固定收益

儘管通貨再膨脹主題仍然很重要，但最近幾週我們將更多的增量風險集中在相對價值交

易上。也就是說，通膨數據繼續出人意料地上行。在全球金融危機 (GFC) 中，所謂的

“通膨意外”大幅負面；並且之後並沒有積極地超升。相比之下，在 Covid-19 大流行

期間沒有通膨下行，現在我們看到大幅超升。雖然有些人認為這只是暫時的，但我們認

為仍然看到上行意外的事實，通膨壓力比許多經濟學家想像的要強大得多，和/或比以前

認為的更廣泛。此外，雖然很可能存在閒置產能，但也有許多供應瓶頸的例子，顯示大

部分閒置產能可能出現在錯誤的地方。

Markus Heider – 新興市場利率和外匯

在經歷令人失望的第一季度之後，到目前為止，對於新興市場 (EM) 投資者來說，第二季

度更加令人鼓舞。新興市場外匯最近一直是一個亮點，得益於全球經濟增長更加平衡的

加速(不僅僅是美國主導)和新興市場出口持續走強。Covid-19 疫苗接種率非常令人鼓舞，

現在不僅在美國和歐洲取得了進展，而且在選定的新興市場，尤其是智利和烏拉圭也取

得進展。其他國家，包括馬來西亞和南非，在疫苗接種方面仍然有些落後，但總體情況

正在改善。此外，在大宗商品走強的幫助下，新興市場的外貿盈餘相當強勁。我們對固

定收益存續期間保持謹慎，部分原因是通膨上行風險。
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