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市場動態   25-02-2020 

美國 

⚫ 美國消費信心仍強勁，密歇根大學公布2月份消費情緒指數初值由1月的99.8升至100.9，

勝市場預期(市場原先料回落至 99.5)。數據為 2018 年 3 月以來最高，而且已經連升六個

月。 

 

⚫ 美國勞工市場穩定，失業率處歷史低位。勞工部公布，1 月美國新增 22 萬 5000 名非農

業就業人口，遠多於經濟學家預期，並創下去年 1 月以來單月最高紀錄。主要歸功於建

築業和休閒餐旅業新增就業人口大增。1 月失業率則上升 0.1 個百分點至 3.6%。 

 

⚫ 美國房屋市場蓬勃，12 月整體新屋開工成長 16.9%至 160 萬戶，超越預期，創 2006 年

12 月迄今最快速度。根據商務部資訊，美國新屋開工激增是由公寓所帶動，公寓興建速

度創 33 年以來最快。 

 

⚫ 美國白宮國家經濟委員會主席庫德洛表示，中國新型冠狀病毒疫情將使美國首季經濟減

少 0.2%至 0.3%。他又指美國總統特朗普已要求 9 月推出進一步減稅措施，延續於 2017

年開展並將於 2025 年到期的減稅措施。此外，在疫情退未平息下，一些依賴內地生產

及銷售的企業，盈利必然會出現負面影響。好像在 2 月中旬，蘋果就發出營收預警，預

期第 1 季業績難以達標。 

 

⚫ 由於新型冠狀病毒疫情持續，除了在中國爆發外，全球多個國家及地區均出現新增確診

病例，衝擊環球經濟，巿場避險情緒高漲，美股市於 2 月 24 日及 25 日在歷史高位水平

重挫，標普 500 指數在該兩天就跌了 209.54 點，約 6.3%。由於未來疫情不確定性正在

增加，企業的盈利或受挫，加上美股估值偏高，短期內美股仍存在一定的下行風險。 

 

歐洲 

⚫ 由於擔憂新冠肺炎疫情損害全球貿易，並導致德國製造業更低迷，德國 2 月 ZEW 投資

人信心指數降至 8.7，比 1 月的 26.7 嚴重惡化，也遠低於經濟學家預期的 21.5。亞洲國

家是德國企業的重要市場，每年規模近 1,000 億歐元，重要性僅次於歐盟及美國。亞洲

工廠因疫情關閉，嚴重衝擊製造業供應鏈，歐司朗等企業已警告這將影響獲利。 

 

⚫  
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⚫ 德國聯邦銀行（央行）表示，去年底德國經濟成長持平，本季動能也不見改善，並指出

新冠肺炎病毒將成為德國經濟的「景氣下行風險」。 

 

⚫ 意大利新型冠狀病毒疫情大爆發，截至 2 月 25 日(週二)增至 320 人確診及 11 人死亡，

歐洲股市收市急挫。本身已脆弱的歐洲經濟，在疫情漫延的情況下，前景可謂雪上加霜，

歐洲股市短期內調整壓力頗大。 

 

日本及亞洲地區 

⚫ 日本去年第四季 GDP 按年收縮 6.3%，跌幅大於專家估計的 3.8%，創逾 5 年來最大跌

幅，主要因為銷售稅增加，全球需求疲軟和颱風干擾等因素。經季節性因素調整後，

2019 年第四季 GDP 按季跌 1.6%，亦差過市場預期。日本經濟與中國的緊密聯繫，新

冠肺炎減少中國赴日遊客人數並損害製造業活動，第四季 GDP 數據並未反映疫情影響，

市場預期首季的數據將更差，大有機會持續萎縮兩個季度。一旦疫情持續時間較長，供

應鏈將受到影響，日本經濟可能陷入衰退。此外，最新的 Jibun Bank 日本製造業採購經

理指數為 47.6，為七年多來最嚴重萎縮狀態。服務業指數也大幅回落至萎縮區域，降至

46.7。 

 

⚫ 去年受到美中貿易緊張局勢牽制，南韓出口表現欠佳，全年經濟增長創下金融危機以來

最慢增速。不過南韓央行在去年 11 月時曾表示，晶片等高科技設備將帶動出口回升，

有望推動 2020 年經濟增長反彈至 2.3%，現在看來，新冠肺炎爆發可能讓南韓的經濟復

甦之路再度放緩。 

 

⚫ 最近南韓央行數據顯示，南韓今年 2 月消費者信心指數意外蒸發前值急彈所有升幅有

餘，由 1 月所創至少逾一年高位 104.2，急降至 96.9，創半年低，下跌幅度是 5 年來最

大。 

 

⚫ 中國爆發 2019 年冠狀病毒疾病（COVID-19）疫情，衝擊前往新加坡的旅遊人口及貿易

往來，新加坡宣布下修今年經濟成長預測，最壞可能萎縮 0.5%。聲明還說，造訪新加坡

的旅客已開始減少，出口也預計將受到打擊。而隨著民眾減少外出購物與用餐，新加坡

國內消費很可能下滑。 
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中國及香港 

⚫ 現時中國服務業佔中國經濟的比重已上升超過 54% ；至於製造業則下滑至 40%以下。

現在中國製造業，短期內難以全面復工；為免疫情擴散，中國已經有江西、遼寧、湖北

和安徽採取「封省」措施，共有 80 多城市進行「社區封閉式管理」，同時也呼籲民眾

沒事少出門，衝擊民生服務業、餐飲業等內需產業。據中國恆大研究院估算，受疫情影

響，2020 年春節假期 7 天，中國電影票房、餐飲零售和旅遊市場 3 行業直接經濟損失

就超過 1 兆人民幣。 

⚫ 中國人行、財政部、銀保監會、中證監、外滙局 2 月 1 日聯合發布《關於進一步強化金

融支持防控新型冠狀病毒感染肺炎疫情》的通知，就 5 方面事宜發出共 30 條金融措

施，強化金融支持防控疫情。 

 

⚫ 多家信用評級機構及投資銀行都下調中國經濟增長。標普全球評級認為，新型冠狀病毒

感染肺炎爆發，重創中國人民及經濟，機構估計中國全年經濟增長將下跌至5%，較原定

的 5.7%為低。但標普同時認為，中國經濟將於 2021 年扳回失地，更將 2021 年中國經

濟增長預測由 5.6%提升至 6.4%。此外，標普指出，目前中國佔全球增長的 3 分之 1，

故此中國經濟增速放緩 1 個百分點亦可能對全球增長產生重大影響，屆時全球將出現旅

遊收入大幅減少、消費品出口減少、商品價格下降，以及工業供應鏈中斷。 

 

⚫ 自從疫情爆發，中國滬深 300 指數曾一度下跌超過 12%。然而，由於人民銀行推出一連

串的寬鬆貨幣政策措施，刺激股市從低位反彈，中國 A 股年初至今表現，竟然是眾多環

球主要股市中最佳的，至於未來走勢則宜採取觀望態度。 

 

⚫ 受中美貿易戰及社會運動等影響，本港經濟自去年已陷入技術性衰退。新冠肺炎疫情持

續，料進一步打擊本港經濟，當中旅遊、貿易及本地消費行業衝擊較為明顯。瑞銀在 2

月初於不足半個月內第二度下調本港經濟增長預測，料全年收縮 1.8%，首季則收縮

6%。 

 

債券、金價及油價 

⚫ 市場避險情緒升溫，美國國債價格因此節節上升，30 年期國債收益率更跌至歷史低位。

此外，美國債券收益率曲線變得較為平坦且再次出現局部倒掛現象，反映投資者擔憂未

來短期經濟前景。 
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⚫ 新型冠狀病毒疫情在全球不斷擴散，市場擔憂原油需求前景，油價從年初高位下跌超過

2 成，預期短期內將再下試低位。 

 

⚫ 市場避險情緒升溫，加上債券收益率低企，甚至出現負值，持有黃金的機會成本大幅下

降，金價因此而受惠，年初至今上升近8%。短期而言，由於升幅頗多，不排除會出現獲

利回吐。但環球經濟前景未明及超低利率環境將維持一段較長日子，皆會支持金價走勢。 

 

 

 

投資服務部 

2020 年 2 月 25 日 

 

 

 

 

 


