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歐美疫情趨緩，環球股市進入技術性⽜市

為了有效控制疫情的蔓延，各國決定實⾏封國封城及居家隔離的嚴厲措施，製造與商業活動幾乎停頓。
受冠狀病毒肆虐最嚴重的歐美災區-如意⼤利和紐約州-在實⾏超過⼀個⽉的封鎖及保持社交距離等抗疫
措施後，初⾒成效。災區的新增病例及死亡⼈數逐漸下降，情況令⼈⿎舞。此外，市場正積極等待疫苗
的研發，也把注意⼒轉移⾄疫情受控後的經濟復蘇。因此，股市在三⽉份急速下跌後開始反彈。

4⽉份公佈的⼀系列經濟數據顯示全球經濟已經衰退。然⽽，投資者卻似乎不以為然，紛紛買入，導致部
分國家區域指數，例如美股，韓股及歐股在短短幾個星期內，從3⽉份的低點強⼒反彈超過或近20%，進
入或逼近技術性⽜市。技術性⽜市泛指指數從近期低點飆升超過20%。

以病毒蔓延⽽導致經濟破壞程度⽽⾔，這次迅速⼤反彈超乎市場所料。如此的樂觀表現似乎意味著市場
認為最糟的情況已經過去，當各國地區重啓經濟後，⼀切恢復如常。我們認為，這次的反彈也反映了投
資者的「錯失恐懼症」(fear of missing out)⼼態。 當股市迅速墜入⾕底再極⼒反彈時，投資者因抱著這
樣的⼼態，慎怕錯過「股市估值⼤減價」的良機，從⽽對⽋佳的經濟數據不屑⼀顧⽽陸續進場。

資料來源：彭博                                                           資料截至2020年4月27日

圖1：多數股市即將或已進入技術性牛市 圖2：歐美新確診病例的5日均線正在下滑

資料來源：約翰·霍普金斯醫學院網站: 
https://coronavirus.jhu.edu/data/new-cases             

資料截至2020年4月27日

環球投資專欄
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環球投資專欄
慘淡經濟數據意味著嚴重衰退
股市的樂觀表現與慘淡的經濟數據形成強烈的對比。新型
冠狀病毒的⾼度傳染性及比⼀般感冒病毒更致命的特徵讓
各國政府不得不下令封國封城，嚴厲實⾏社交隔離措施以
減緩感染速度。雖然已有跡象顯示此措施起奏效，但付出
的經濟代價卻是慘重的。

僅短短5個星期內，美國失業⼈數急速飆升到4⽉23⽇的
2,650萬⼈數，是⾃1929年經濟⼤蕭條以來最嚴重的情
況。此外，最早期受到冠狀病毒肆虐的中國，今年第⼀季
度經濟增長也出現有史以來第⼀次的萎縮狀況，按年萎縮
6.8%，亦低於市場調查中值的-6.0%。歐洲近期公佈的採
購經理調查指數(PMI)數據也陸續刷新曆史新低，可⾒冠
狀病毒蔓延對經濟的負⾯影響是深⽽廣的。

歐美企業⾃4⽉13⽇起正式進入財報季節，美國⾦融界以第
⼀季度業績⾸先敲響警鐘。各個銀⾏在財報發佈會上已經預
計短期指引會是慘淡的，將為不良貸款撥備數億美元資⾦，
因此會嚴重影響利潤空間。
 
此外，在公佈業績之前，眾多⼤企業因多變的冠狀病毒疫情
導致未來展望不明確，紛紛撤回全年利潤指引。因此，分析
師難以預估全年以及明年的企業收益。在沒有企業給予指引
下，以及市場對經濟以其商業活動復蘇的幅度及速度有極⼤
的分歧之下，預計股市在近期內繼續維持區間波動。

股市動蕩亦持續，科技股備受⻘睞

值得⼀提的是，科技股在這次股災中展現韌性。因封國封城加上社交隔離措施導致眾多⼈居家⼯作，因
此電⼦科技服務需求急速上升。這需求包括⼈們通過電⼦商務平台網購、雲服務設備解決遠程⼯作需
求，以及利⽤遠程醫療服務診病等。

不少分析師認為，因冠狀病毒來襲⽽導致⽣活習慣的巨⼤改變，加上科技在這次醫療危機中突顯其重要
性，因從封國封城轉入經濟重啓階段仍需要⼀段時間，因此消費者運⽤科技的習慣將會有持久性的轉
變。提供科技服務及其供應鏈的企業將因冠狀病毒⽽獲得長期的收益。我們認為在度過這次的股市波動
及醫療危機的過程中，不妨考慮納入科技⾏業在投資組合中作為中長期佈局。

資料來源：彭博                                      資料截至2020年4月27日

圖3：4月份公佈的主要經濟數據

資料來源：彭博                                        資料截至2020年4月27日

圖4：美股4月份波動率雖然比3月份來的低， 
          不過仍處於1年高水平


