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1、 前言
此次UBS於新加坡舉辦之第五屆亞洲投資研討會，主要探討亞洲經濟情勢及亞洲貨幣前景，特別是中國市場及人民幣等議題。
UBS投資銀行前全球新興市場經濟學家Jonathan Anderson博士表示，由於亞洲市場一直具有出口導向的製造優勢，且內需市場持續成長，使其深具投資潛力；其中，中國因經濟成長動能強勁並持續推動人民幣國際化，讓全球投資人愈來愈想參與投資中國市場。
本文將簡析亞洲新興市場近況，人民幣市場的投資機會，以及人民幣國際化未來展望。
貳、亞洲新興市場近況
近幾年來，不同於歐、美國家信評陸續遭到降級，亞洲各國的主權信評及經濟展望反而陸續向上調升。自2010年起，包括香港、中國、南韓、印尼及菲律賓等國家主權信評相繼被穆迪、惠譽及標準普爾三大國際信評機構調升。
[image: image1.emf]
根據穆迪之統計資料顯示，自2007年底至2012年4月，多數歐洲國家主權信評遭到調降，但亞洲及拉丁美洲國家主權信用表現相對轉佳。亞洲國家主權信評及經濟展望屢被調升，主要係由於：

(1) 亞洲經濟成長動能強勁
2005年至2011年間，亞洲國家實質經濟成長率表現遠優於歐盟國家。根據穆迪預測，2012年至2017年亞洲環太平洋國家(不包含中國及日本)之實質經濟成長率平均將超過5%，成長動能仍將持續優於歐盟國家。
[image: image2.emf]
(二) 亞洲財政體質相對穩健
就國家債務佔GDP比例而言，很明顯地除日本之外，亞洲國家財政負擔相對較低，財政體質遠優於歐、美等國家。
[image: image3.emf]
亞洲GDP佔全球新興市場GDP之比例高於拉丁美洲、新興歐洲、或非洲及中東等市場，而中國佔亞洲新興市場GDP比例又最大。值得注意的是，2009年中國超越德國成為世界第一大出口國，2010年中國又超過日本成為全球第二大經濟體，中國對全球經濟重要性明顯提升。
[image: image4.emf]
根據IMF於2012年1月24日發表之研究報告指出， 其預測2012年全球GDP成長率為3.25%，而發展中亞洲區域及中國之GDP成長仍分別可達7.3%及8.2%。惟應注意受歐債危機牽累，全球經濟復甦將減緩，金融市場情況惡化等風險增加。
[image: image5.emf]
[image: image6.png]S ARBHERTAY

FEERERTAEH TREET T EAARKES 2
EE SR RAASEE £ F ARSI EYRFIE - BAT
TRGRASSNERT LM hE 2004 FFRERD
BN RE P T - MEBFEA HH R BBAARE T
BAKSRARKHLHHE

o4 UBS it $H87  BAFBREIAREFHR
EBHHREMALE  ESARYEEH SR 614 4% &
B EEARKES 5 BAAETFFHS A%
IARETSEAE LN EHN AR ELHLRLHRY
Bs R EHLERB YD - HHEPFABAA - HRRE
B P bAn s BERAEE S ARG BRNAR
HHFHRTE -

B  BWEHKEZ%AS QFII (Qualified Foreign
Institutional Investors) # #& A 845 % ¥ HH M B4 » QFI 4
i B 2002 % - 2007 5 EHEAS 100 EEAM I E 300

EEA 20124 5 A RAGHEHRAMwE SO BERT -

H UBS #hst B8 - & £ 2012 % 3 A 23 A & QFI




[image: image7.png]&)

RFREEMBOE 2656 BARY S £Y HEABRSD
FEp S 4% MEERET AGREASIE 137%E
9.6% - B AT QFII WA H LK 8 B EARAMEY 158 F

A ST

B

g2

RTINS

82.

XS £ETE £

29.

HERAT

23

EYON]

13

ARAE 2 3]

11

FHR& : UBS

Hofh 2011 12 AT A AR BN BMEHRESL

( RMB Qualified Foreign Institutional Investors » RQFIL) # &

PR AT AR RSS2 FMS - REEAR

% 200 EARY - ROFII 2 A ETRBREAREHAL L

RS 20% » 45 F AR HAR S 6] RAEA 80% -

2012 % 4 A PEARECEMFHH 500 EARK

RQFII#A & » 4% RQFII # ¥ & # 700

ANRH ok




[image: image8.png]AR MEREARE ARETF S - ¢

TRESERECERFTERELR S5 FREFH QFI
B RQFILIAZ « RAEHS) %9 F 45 & — 5 SO - Tl de
HER QS HEHHL PREEGAT - wRALR
&2 QFIl & ROFI B LR - NEB TR EATHEFE

HAA5 T 08% kA2 26% 0

RQFIIZEQFIBYER]

an Rofl an
BEARNE | FEANKSWEAR. | FEMNERWTEN - RRAT
BEATERTAT | BHATRIUERA RN

RAKE | RGMED - RARBH LD WARSHEDORRERS -
| WERERMS WEANE | PHANS

RERM | EHROPSTREAT. | TR - BIRSRN - T
BRGNS - BRI | RSB AERNPIAS
B 2HRARCEAN

wH [ ARM i3
ERIBHE | 20115128 {2002
AEREEN | PERER FEREY
ERERN | AN ARAEEER

FARK FETERY

®

BT HHARKRIRENTHOHER MR
(GOl E s 2

HONAREHHTER 2007 FAFBE L UERE




[image: image9.png]WA T F S ENE S50 5 (Dim Sum Bonds) »
2010 % ARFBARKERERE HEE F LR A
& v ok b B SRR S - B A R S
T £ R - R4 Bloomberg F#f - 2011 3
SPAR B HAATAIE 1,500 A R TR 2012 FTZ RAL
3,000 ARKE » <

ER SR T 2 RN BRI E
B RERAARSETRBEA - T LRS- A H
BhEE BRARAET YEBAGSEERB PR

ohors
Wiod
4o s

Tout m w26 4

ey A m ea a5 8 a4 18

Govthetaed Agency P

Supranstionst 3 '
Coporme wdowal @8 40 51 23 21 56

iy msoas a9 2 w1 ow

Source: UBS«




[image: image10.png]#EEEES - RE UBS %t EH8EF - TRARY
70 b B B R TR 11% G BRI T B 5 A
% 85%& 25%); A ¥ WA TES 1,510 AL - HIH
WRME 32 BEA  EHERNR ARG PHAHES
3.62% + fa H BAH I 2.23% 0 0

(OB AT e

UBNBEABELT R AR &S RRIAED
B BEUMBARYE  MEALNERBZBR A E
BUEAERE  ARMAMEER - ¢




[image: image11.png]A FHHEY H RAGER  MAFHEMEE
FEXHMTEBR PR ARA LTI FHATHAM L
AABARR R AR YRR UBS RANATEHE
FoPE A RAESERIEIABE LSRR 2355
FooREH 381508 &

o
100

107
=

HERHE Y REHALE AR WREE £
BERSBARZE RABRELHFTT ARTAMRH
TRAFBEGN AR SRBENBELEEL




[image: image12.png](EYHET 45

ERARSTATRAFERLITR Y BFRERF —
HEH A TRATROALSABLYTH  Sa P
FLPBARAZHER A PEARNIHHARKESR R
CNY: A F#X hYARYES S CNH -

A4 HSBC # AZ 2012 # MBS EHATEH - 5
PCNY FFEgshER B X5 B4 % 150 B4 4 - sh CNH 8]

EREE. + ¥

CNHEZ A X HW4 REAN CNY &k 8 2K
REBIEENERLH TR - dR TR RBARKAES Y
MR 2R —REGREER G AL EHY CNY F
35 A CNH &£ # - Blib CNH fa st CNY #4745
MR




[image: image13.png]CNY Spot Rate vs. CNH Spot Rate

- i
n,

i

M3 4h % B 2 CNH )0 & 2| R 67 4R th % AW CNY
AEFERNEHE - HEYERERY - Bbile CNH &
R Mo MEEHER TR AT IREHEE P EH b
# » #§ UBS & Bloomberg #3t E# + % CNY 8148 F 48

B H CNHE & « o

o fuBso




[image: image14.png]AR BB AR EAY FHRIBRATA
BERAARKYERAF - BH T RARRT EH8EF -
St 2005 # £ 2011 KB ARYHEAES RatAE
31.35% 8% 2011 % - ARHHE A EBLER 5.11% - 8%
FhH - AEHERTEMAL 2012 FARGAEEH T
55 E 1~3% 18K« He @AM R - kREH XM A
ABRTEBRERLFA  UATRCEARRFLHEE
ER o BSMMARE R LY




[image: image15.png]#* ~ ARFBERLER
ARK% A 1994 FRBEAFEX M EHFERE
14408272828 ARKANFOREANFY -

2005 %7 A 21 8 ¥ WA RSBATE A 348 BA Mol -
ARBEZABAT S FE% ER2TAS 1 LRI
ARK  RAEAE 2% FEFRAR L THE

2007 %5 A.18 A" YRAARESHEA L8 5421
A ARBALAZHMFHEAS 03%RAE 0.5%

2012 % 4 A 148 PRARBITHEA &8 4 A 16
A ARBALAZHMFHEM S 05%KAE 1% -

bsh 2012 %6 Al b AREABAREER
ERAS - REE AT AELEEZTHIRE LRAAR
Himh AR LN E— % -

UBS # #4847 #1975 45 k4 =5 -3 65 Sean Yokota &
AR T B A REERCRE T RN ok o 15
BEERR  U-ETEHFELEREHEE - BAFEH
ALNEFFARK L CERFHEE -




[image: image16.png]3 ARFERLEAE

2012 #-

SALE: |ARKBAEBARAARE - #RTELH
FEATHESRES

4R 168 |RITHFHNAEFPSARYLELEAL ST
15 & 0.5%IKAE 1%

3R TRARBTRAHNST TIRBEAR TSR
i v B 2,000 8 ARY 1 F M3 H

2R TRAARRITRERES SRELXF IR
Wk MR R S0 BARYHWE
1,800 & A RH

2011 ¥

124 84 5 10048 £ b @ B

124 FTRARBITREASIZZTREANTH
Wk - M 100 B RARY

128 TRAARRITEEAET 10 BARK B
ES R

10 A TRARBITRED T ARTHEB T ERE

AHERGR MBS L0 BARKHZAZ





[image: image17.png]3,600 £ A R H-

2010 #

124 ARSZEFEEGHIEZ NS - E
AHBARKARMMBIHRL

3A FTRARBITRAOMGES BERTRFRE

AR EHRIE M 200 EAARE

FHAR FBXER




[image: image18.png]18 ~ &z
EENCREBRERLRLE 2HTSRAE TAG

BARSE LRRARTAHPUE  RHELAFAES
B B RAKRRG| EEEE AN TR -

FELPRLRCKRAHOR  F ZAGHER AR
HTRSRBLHEET HAEEY R  REALER
BURESE o kR s H — R R 2

HREAEHSEEMAARYEEN ARG RFL
HA O EARBRAREERAF AL G EHNBE T
e R BEK - BE TRENSRTSORLESE
BAR BB T ARBELNARFBRIR TS 2R
b

AR ENBREY TR A Ak R EEE N
B E AP AR REAAHRARY SRS -
1980 4% v A AMAEH A B ERLLR A EHFIME
R B B HRBE T A RS R Rl o ek v 8
% 40 FHABALHERTIRRTEAERNAEL
EAMCHMBRE RSk  ERARGENEAZAR L




[image: image19.png]BAG AR R IMF S AT 0 2010 AR A ek
TAHERE AT SRS 38%  AARBANSH S
61.5% % 26.2% 4o Rif A ANERFHE K- AETHT R
RAJAAREELHKE HUABE TSN RAER -

FEGE4L4RBYARAEA  RELR Comell
KB 4% Eswar Prasad £ 2012 % 3 A ik — K X ¥#R3
BHHMAAREATRA S EROREME EH - RLB R
BEALETSOE S0 R RARARETUR2E S
RB R BB HEEMAT AP




PAGE  
19

