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市場評論

環球股市經歷3月份大幅拋售後，於4月出現強勢反彈。新型冠狀病毒（新冠肺炎）疫情在部份主要經
濟體逐漸受控，有利政府放寬封鎖措施，同時重啟製造業活動，是本輪反彈的主要推動因素。各國央
行及政府實施前所未見的貨幣及財政政策，以支撐經濟應對危機，同時為市場注入流動資金，有助投
資者重拾信心。MSCI世界指數並未受油價大幅波動影響，在4月份報升+11.77% （以美元計，不包括
淨股息）。同時，MSCI亞洲（日本除外）指數表現落後，升+7.90%（以美元計，不包括股息）。
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澳洲

 澳洲所有普通股指數在4月上升+6.91%（以當地貨幣計，

不包括淨股息）。

 能源及資訊科技行業表現出色。

 必需消費品和公用事業表現遜色。

 澳洲債券收益率曲線輕微走斜，兩年期債券收益率下跌

至 0.23%，十年期債券收益率則上升至0.91%。

 隨著美匯指數下跌，澳元兌美元匯價在4月升值。

 消費者物價指數（CPI）按年增長2.2%，增幅大於去年

第四季（按年增長1.8%）。

 當地就業人數在3月增加5,900人，當中大部份職位屬兼

職工作，全職工作人數則減少400人。

 勞動人口參與率維持於66.0%，失業率由5.1%升至5.2%。

中國

 隨著經濟活動於3月逐步恢復正常，4月份中國市場大幅

上升+6.62%（MSCI中國指數，以美元計，不包括淨股

息），但仍落後於亞洲及其他新興市場。

 健康護理、物料和通訊服務行業表現出色。

 金融、能源和房地產行業則表現遜色。

 製造業採購經理人指數（PMI）由3月份的50.1跌至4月

份的49.4。

 雖然第一季實質本地生產總值（real GDP）按年收縮

6.8%，但經濟活動繼1月及2月錄得疲弱數據後，在3月

已重拾升勢。

 CPI由2月的按年升5.2%放緩至3月的按年升4.3%。

 儘管3月份貿易活動較預期強韌，但由於預計全球需求

疲軟，中國政府繼續採取寬鬆政策。

香港

 4月份MSCI香港指數上升+7.29%（以美元計，不包括

淨股息），但仍是表現最落後的亞洲股市之一。

 健康護理、非必需消費品和通訊服務行業表現出色。

 非必需消費品、工業和金融行業表現遜色。

 4月份，香港連續15天無本地新冠肺炎新增個案，政府

因此宣佈於5月4日恢復大部分公共服務。

 基本CPI上升2.6%，較2月的3.1%增速減慢，主要由於

豬肉價格升幅放緩。

 勞工市場仍受壓，3月份失業率升至4.2%。

 其中最受影響的零售、住宿和飲食服務業就業率按年急

跌12.4%。
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印度

 MSCI印度指數在4月份顯著反彈，上升+11.51%（以美

元計，不包括淨股息）。

 健康護理、能源和非必需消費品行業表現出色。

 必需消費品、公用事業和工業表現遜色。

 4月份整體製造業PMI為27.4，3月份則為51.8。

 3月份出口按年收縮34.6%，2月份則擴張2.91%；3月份

進口收縮28.7%，2月份則增長2.48%。

 4月底，印度進入第三階段的封鎖措施（目前將延續至5

月17日），但在一定程度上已放寬經濟活動的限制。

 印度儲備銀行宣佈一系列措施以確保金融系統穩定，鼓

勵銀行借貸，從而支撐經濟增長，以及為不同金融中介

機構提供流動性支持。

印尼

 印尼股市上升+3.57%（MSCI印尼指數，以美元計，不

包括淨股息）

 物料、工業及健康護理行業表現出色。

 金融及能源業則表現遜色。

 印尼央行與美國聯儲局訂立600億美元的回購額度，有

助於外匯儲備減少時維持美元的流動性。

 受此影響，印尼盾兌美元匯率大幅上漲7.5%。

 消費物價在4月按年上升2.7%，3月份則升3%。

 貿易活動依然疲弱，3月份出口及進口分別按年收縮

0.2%及0.8%。

日本

 東京股市在4月上升+4.60%（MSCI日本指數，以美元

計，不包括淨股息）。

 鑑於市場極為波動，日圓作為避險資產而升值，可能拖

累不少從事出口的日本企業。

 隨著大部份經濟體面對內外需求下跌的雙重衝擊，預期

日本經濟將會陷入深度衰退。

 3月份日本國內消費市場呈現收縮，幅度或較2011年大

地震後更為顯著。4月份政府實施局部封城措施，令當

地消費進一步受壓。

 當局提議派發現金補貼或有助紓解民困，但預計需待5

月底或6月國會通過後方可落實。

韓國

 4月份韓國股市報升+10.99%（南韓綜合股價指數，以

當地貨幣計，不包括淨股息），儘管第一季企業盈利業

績強勁，但股市表現仍落後於其他亞洲股市。

 公用事業、物料及工業行業表現出色。

 健康護理行業表現遜色。

 受消費開支及貿易活動拖累，第一季GDP跌至-1.4%。

 4月需求顯著下跌，拖累製造業PMI降至41.6。

 工業生產由2月份按年增長11.3%放緩至3月份增長7.1%。

 3月份，消費物價按年微升0.1%，而失業率則為3.8%。

 貿易差額由3月份的46億美元順差降至4月份的9億美元

逆差。

馬來西亞

 富時馬來西亞交易所指數於4月份上升+2.18%（以當地

貨幣計，不包括淨股息），為本年度首次錄得按月升幅。

 本土投資者憧憬行動管制令解除後市場將出現反彈，趁

低吸納早前遭大幅拋售的行業股票，抵銷4月外資拋售

的不利影響。

 科技及運輸行業表現出色。

 為遏制新冠肺炎疫情蔓延，馬來西亞政府於月內兩度延

長行動管制令。

 馬來西亞國際貿易及工業部預計，由於行動管制令於整

個4月生效，僅有45%的經濟活動照常進行。
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新西蘭

 新西蘭證交所50指數在4月份上升+8.87%（以當地貨幣

計，不包括淨股息）。

 4月份，新西蘭元兌美元升值，美匯指數則持平。

 首季CPI主要酒精飲料、煙草及食品價格帶動，按季上

升0.8%，高於去年第四季度（按季升0.5%）。

 為遏止新冠肺炎疫情，新西蘭自3月底實施為期一個月

的封鎖措施，然而並未對通脹數據造成顯著影響。

菲律賓

 4月份，菲律賓股市上升+7.80%（MSCI菲律賓指數，

以美元計，不包括淨股息）。

 非必需消費品、必需消費品和通訊服務行業表現出色。

 金融行業表現遜色。

 3月份燃油價格急跌，部分抵銷食品價格增幅，使通脹

由2月的按年2.6%放緩至3月的2.5%。

 菲律賓央行繼3月份減息0.5%後，於4月份再出乎意料

下調政策利率0.5%至2.75%，作為應對經活動收縮的預

防措施。

 該行同時宣佈一項監管政策變動，以鼓勵銀行向小型企

業提供融資。

 2月貿易差額錄得17億美元逆差，1月則錄得35億美元

逆差。

新加坡

 新加坡股市在4月上升+5.48%（MSCI新加坡指數，以

美元計，不包括淨股息）

 資訊科技、必需消費品和工業表現出色。

 金融和房地產行業表現遜色。

 2月份零售銷售按月收縮8.9%，1月份則輕微擴張0.2%。

 由於封城措施將延長至6月，油價及服務行業價格持續

下跌，內需疲弱拖累CPI按月下跌0.3%。

 一如市場所預期，新加坡金融管理局（MAS）重新設定

控制新加坡元即期匯率波動範圍的中心，把升值率降至

零，以給予新加坡元潛在貶值空間，有助緩減經濟壓力。

台灣

 4月份台灣股市強勢反彈，MSCI台灣指數報升+11.14%

（以美元計，不包括淨股息），為表現最佳的亞洲股市

之一。

 工業、非必需消費品和物料行業表現出色。

 通訊服務和必需消費品行業表現遜色。

 4月初，台灣政府宣佈加推財政刺激措施，將刺激政策

總金額增至350億美元。

 製造業PMI由3月的50.4降至4月的42.2。

 工業生產由2月按年增長20.7%放緩至3月按年增長

10.4%，顯示活動出現回升跡象。

 3月份出口數據下跌，進口數據則按年增長0.5%，使貿

易順差由2月份的33億美元回落至3月份的28億美元。

泰國

 儘管宏觀環境疲弱，加上新冠肺炎疫情擴散對全球旅遊

行業和貿易造成衝擊，但4月份泰國股市仍大幅上升

+12.64%（MSCI泰國指數，以美元計，不包括淨股

息）。

 非必需消費品、工業和公用事業表現出色。

 通訊服務、金融和健康護理行業表現遜色。

 出口在3月按年收縮2.2%，2月份則擴張3.6%。

 通脹率由2月份的按年0.7%回落至3月份的-0.5%，或給

予泰國中央銀行進一步減息的空間。

 相關措施包括透過商業銀行向中小企業提供低息貸款，

以及透過企業債券穩定基金（ Corporate Bond

Stabilisation Fund ）確保企業債券的流動性。
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重要資料

本文乃由東方匯理資產管理香港有限公司編制。本文不擬被視為要約或招攬購買或出售證券，當中包括基金股份。本文所載
的觀點及/或所提及的公司不應被視為東方匯理資產管理的建議。所有意見及估計可以隨時作出更改而毋須事先通知。在適
用之法律、規則、守則及指引允許的範圍內，東方匯理資產管理及其相關公司對任何因使用本文所載之資料而引致的直接或
間接損失概不負責。本文只能分發予獲淮接受之人仕，及任何可能接受本文而沒有違反適用法例及條例之人士。本文及所提
及之網站並未得到由中國證券監督管理委員會或香港證券及期貨事務監察委員會（「證監會」）的審閱。本文撰寫的目的只
為提供資訊，並不代表已參考個別可能接收到本文人士的個別投資目標，財務情況及個別需求。有意投資者應就個別投資項
目的適合程度或其他因素尋求獨立的意見。投資者不可單靠本文而作出投資決定。投資涉及風險。市場、基金經理以及投資
的過往表現及經濟市場、股市、債市或經濟趨勢預測並非將來表現依據。投資回報以非港元或美元為單位可能因匯率波動而
令投資總值下跌或上升。投資可跌可升。本文不擬提供于美國公民、美國居民或任何根據美國1933年證券法下的規則S 所定
義的「美國人士」。

各地區主要指數
(至2020年4月底)

以當地貨幣計算之回報 (不包括股息) 以美元計算之回報 (不包括股息)

1 個月 3個月 1 年 年初至今 1 個月 3個月 1 年 年初至今

澳洲綜合普通股指數 6.91% -23.27% -14.87% -19.68% 14.16% -25.10% -20.96% -25.32%

滬深 300指數 4.91% -3.42% -1.18% -5.60% 5.18% -5.40% -5.90% -7.06%

恒生中國企業指數 4.65% -1.95% -13.01% -10.09% 4.65% -1.77% -11.94% -9.61%

恒生指數 4.41% -6.34% -17.02% -12.58% 4.41% -6.17% -16.01% -12.11%

印度國民指數 11.35% -20.11% -18.67% -21.11% 11.31% -24.67% -25.25% -25.60%

耶加達綜合指數 0.63% -23.11% -29.25% -27.50% 7.30% -31.35% -34.08% -34.19%

日經 225指數 4.52% -14.80% -11.18% -16.42% 5.85% -13.37% -7.19% -14.79%

南韓綜合指數 10.99% -8.09% -11.62% -11.38% 10.89% -10.10% -15.27% -15.89%

富時馬來西亞KLCI指數 2.18% -9.85% -15.95% -13.12% 1.42% -15.00% -19.92% -18.11%

新西蘭證交所50 指數 8.87% -9.77% 3.23% -8.00% 12.15% -14.85% -5.47% -16.72%

菲律賓證交所綜合指數 6.07% -21.62% -29.03% -27.78% 6.86% -21.08% -26.74% -27.55%

新加坡海峽時報指數 3.77% -18.36% -24.28% -20.11% 4.58% -21.31% -27.14% -23.91%

台灣加權指數 10.96% -6.29% -1.78% -10.21% 12.22% -5.33% 1.50% -9.98%

曼谷交易所指數 13.93% -15.29% -23.35% -18.81% 15.32% -18.56% -24.53% -24.99%

MSCI 綜合亞洲日本除外自由指數 7.56% -6.93% -9.75% -10.58% 7.90% -8.06% -10.54% -12.17%

MSCI 綜合太平洋日本除外指數 6.91% -8.83% -9.46% -11.23% 8.29% -9.87% -10.84% -13.46%

道瓊斯工業平均指數 12.40% -12.82% -7.37% -13.68% 12.40% -12.82% -7.37% -13.68%

標準普爾綜合指數 13.73% -8.87% -0.21% -9.02% 13.73% -8.87% -0.21% -9.02%

倫敦金融時報100指數 7.82% -16.07% -17.56% -18.92% 7.49% -11.04% -13.59% -13.63%

法國巴黎CAC 40指數 6.26% -19.55% -16.38% -21.86% 5.10% -21.21% -19.02% -24.45%

德國DAX 30指數 11.79% -14.44% -10.02% -16.16% 10.58% -16.20% -12.85% -18.94%

MSCI 歐洲指數 7.67% -14.93% -12.46% -16.34% 7.06% -17.39% -14.75% -19.50%

MSCI 全球指數 11.56% -11.01% -4.55% -11.30% 11.77% -11.60% -4.95% -12.20%
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