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亚洲投资级别债券： 
南韩⾦融债券基调稳健

亚洲通胀加息压⼒
轻，有利经济前景

南韩投资级别债券

南韩投资级别美元
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       量理想
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亚洲投资级别债券市场和板块选择多。截⾄今年⼋⽉底，南韩投 资
级别美元债券发⾏量更是亚洲区之冠。让我们细说其吸引之处。

亚洲国家的通胀普遍低于欧美，加息压⼒较轻，有些甚⾄于⼏个⽉
前已暂停加息。以南韩为例，通胀由去年七⽉⾼位6.3%回落⾄今
年⼋⽉的3.4%。当地早于今年⼀⽉已停⽌加息，经济前景乐观。

在亚洲市场中，南韩美元债券供应量最多，连带估值亦相对合理。
我们认为⽬前南韩美元投资级别债券收益率吸引和流通量⾼。当中

的债券选择亦甚⼴泛，发债公司种类多样化，包括⾦融、电⼒、钢
材、汽⻋和个⼈电⼦⽤品等等。众多板块中，我们特别看好⾦融
业，尤其是银⾏、证券和信⽤卡公司的投资级别债券，特别是三⾄
五年期的⾦融债券，拥有信贷评级A或BBB级别，收益率⼤约5-
7%。

对于投资债券来说，发债⼈的还款能⼒⾄为重要。南韩银⾏信贷基
调⼗分理想，资产负债表稳健，应对内外经济潜在压⼒的能⼒不
俗。据惠誉国际信贷评级机构表⽰，当地银⾏承保标准严格，房贷
有良好的抵押，贷款价值⽐例约为40%。南韩于施⾏货币紧缩政策
前多年，已实施严格资产负债⽐例、外汇相关等措施作调控，为银
⾏提供缓冲。
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再者，南韩将于明年五⽉开始，实施巴塞尔协议 III框架下的逆周期缓冲资本
（Countercyclical capital buffer），为应对信贷过度增⻓可能引发的系统性⻛险作准备，
并要求银⾏预留额外资本，去抵御市况可能出现的震荡。基于上述措施，南韩银⾏防御资
产质量⼤幅恶化的能⼒显著加强，市场对当地银⾏债券的信⼼亦因此增强。

南韩美元债券收益率及流通量理想

截⾄今年⼋⽉，南韩美元投资级别债券发⾏量约占亚洲总发⾏量的38%，称冠该区。南韩
公司可以选择发⾏以美元计价或以当地货币计价的债券。现时亚洲企业倾向发⾏以当地货

币计价的债券，因为成本较美元为低。相反，对于投资者⽽⾔，美元计价的债券收益率则
较吸引。虽然以美元融资的成本⽬前较⾼昂，但对于持有⼤部份美元资产的公司 - 尤其跨
国企业，选择发⾏美元债券仍然是利多于弊，同时为投资者提供理想收益机会。

                                                          亚洲新发⾏美元债券分布 (2023年1—8⽉)
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东亚联丰认为南韩美元投资级别债券除了收益率不俗，价值合理，⾼流通量也是其优势
之⼀。买美元债券的⼤部分是国际投资者，市场承接⼒较有保证，这点是本币债券另⼀
个相对逊⾊的地⽅。

鉴于未来息⼝⾛势，将亚洲投资级别债券纳⼊投资组合内，既可以较低⻛险赚取稳定收
益，亦可分散收益来源，进退有据。

本⽂及其所载的任何信息、材料或内容仅供参考之⽤。本⽂⾮对于任何私募证券投资基⾦的宣传推荐材料，亦不构成任何证券、基⾦或⾦融⼯具的买⼊

或卖出推荐，不构成出售任何证券、基⾦或⾦融⼯具的要约或要约邀请，亦不构成对任何机构或个⼈的投资建议，亦不构成任何资产管理服务的推介。

本⽂及其所载的任何信息、材料或内容并未考虑阅览者或投资者的特定投资⽬标、财务状况和需求，不应被视为对阅览者或特定投资者关于特定证券、

基⾦或⾦融⼯具的建议或策略。投资存在⻛险，基⾦单位价值及其有关收益可升亦可跌，本⾦也可能会遭受损失，阅览者及投资者应保持⾃⾝的独⽴判

断。任何证券、基⾦或⾦融⼯具的过往业绩表现或任何预报与预测并⾮未来或潜在业绩的指引。投资者在做出投资决策前应认真阅读基⾦合同等信息披

露⽂，了解基⾦的⻛险收益特征，并根据⾃⾝的投资⽬的及财务状况等判断基⾦是否和投资者的⻛险承受能⼒相适应，⾃⾏承担投资⻛险。本⽂所载的

观点及内容可能随时更改，恕不另⾏通知。

本⽂所载的资料或引⽤的数据可能由第三⽅所提供，东亚联丰投资管理（深圳）有限公司（以下简称“本公司”）将尽可能确认数据源之可靠性，但本公司
明确表⽰并不对第三⽅所提供的资料或数据之准确性负责。本公司亦不会就本⽂所载任何资料、预测及/或意⻅的公平性、准确性、时限性、完整性或正
确性，以及任何该等预测及/或意⻅所依据的基准作出任何明⽂或暗⽰的保证、陈述、担保或承诺⽽负责或承担任何法律责任。本⽂中如有类似前瞻性陈
述之内容，此等内容或陈述不得视为对任何将来表现之保证，且应注意实际情况或发展可能与该等陈述有重⼤落差。本公司及其员⼯对任何机构或个⼈

使⽤或依赖本⽂⽽遭受的任何损失均不承担任何责任。本⽂的版权归本公司所有。未经本公司书⾯同意，任何机构和个⼈不得以任何形式复制、摘录或

传播本⽂及其所载的任何信息、材料或内容。

发⾏⼈：东亚联丰投资管理（深圳）有限公司


