
今日重要經濟數據公佈
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1月實質零售銷售月率‧預測+1.0%，前值-3.3%
1月實質零售銷售年率，前值+0.8%
2月Markit/IHS服務業PMI終值，預測51.4，前值51.4
2月Markit/HIS綜合PMI終值，前值50.4
2月Markit服務業PMI終值，預測52.6，前值52.6
2月Markit綜合PMI終值，預測51.9，前值51.9
2月Markit服務業PMI終值，預測53.3，前值53.3
2月Markit綜合PMI終值，預測51.1，前值51.1
第四季國內生產總值(GDP)季率終值，預測-0.3%，前值-0.3%
第四季國內生產總值(GDP)年率終值，預測+0.0%，前值+0.0%
2月Markit服務業PMI終值，預測52.8，前值52.8
2月Markit綜合PMI終值，預測51.6，前值51.6
2月Markit/CIPS服務業PMI終值，預測53.3，前值53.3
2月Markit/CIPS綜合PMI終值，預測53.3，前值53.3
1月零售銷售月率，預測+0.6%，前值-1.6%
1月零售銷售年率，預測+1.1%，前值+1.3%
2月ADP民間就業崗位，預測增加17.0萬個，前值增加29.1萬個
2月Markit綜合PMI，前值49.6
2月Markit服務業PMI，前值49.4
2月ISM非製造業PMI，預測54.9，前值55.5
央行利率決定，預測1.75%，前值1.75%

金匯錦囊
歐元：歐元將暫時上落於1.1050至1.1250美

元之間。
金價：現貨金價將繼續橫行於1,580至1,620

美元之間。
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疫情疊加美國大選 宜降股票持倉
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新型冠狀病毒在中國以外蔓延，令疫情影響波

及全球，且管控疫情的措施可能會對經濟造成更

嚴重的影響。我們預期經濟會維持擴張，但步伐

將放慢。一旦潛在不利影響減退，我們認為經濟活動會急速反

彈，但疫情的嚴重程度及持續時間尚未明朗，令經濟下行風險

大幅增加。因此，我們下調風險水平的立場，與基準指數權重

看齊。 ■貝萊德智庫

風險偏好回溫 紐元稍告喘穩
出擊金匯
英皇金融集團 黃楚淇
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全球股市周二反彈，風險情緒回
溫，因市場對於全球各地決策者將採
取措施緩解新冠肺炎疫情對經濟衝擊
的預期升溫。七國集團(G7)財長及央
行總裁周二舉行電話會議，討論應對
新冠病毒疫情及其經濟影響的對策。
一位直接了解討論情況的G7官員周
二表示，預料將於周二或周三公佈的
聲明中，G7成員國將承諾共同致力
減輕疫情對經濟的損害。
美元近期走勢承壓，因美國的應對

餘地應該較大，美國聯邦儲備理事會
(FED)指標利率1.5-1.75%，而其他主
要國家普遍較低，如歐洲只是0%，
這給美元帶來壓力。紐元脫離10年
半低位，因市場愈發揣測全球主要央
行計劃協同推出刺激措施，緩解新冠
肺炎疫情對經濟的影響。不過，紐元

的反彈受制，市場預期澳洲央行周二
把官方隔夜拆款利率下調至0.5%之
後，或會加強新西蘭也將跟隨降息的
機率，即使央行近期才捨棄寬鬆傾向
並轉為中性立場。

紐元兌美元關鍵位睇0.60
市場目前完全預期新西蘭央行會在

3月25日下次會議上降息25個基點至
0.75%。技術圖表見紐元兌美元仍受
壓制於下降趨向線，料整體仍處弱
勢。向上阻力估計在0.6340，進一步
要留意200天平均線阻力，目前位於
0.6490，上月初已見受阻此區而引伸
進一步回挫。下方較大支持將參考
0.6240及0.6180，關鍵在0.60關口。

英鎊兌美元技術上偏弱
英鎊兌美元周二稍告喘穩，但英國

與歐盟貿易談判中的問題以及對於英
國央行降息的預期壓制英鎊仍處於四

個半月低點附近。
英國首相約翰遜揚
言英國不會受歐盟
制度或歐洲法院的
約束，此番言論激
怒了歐盟。英國與
歐盟的首輪貿易談
判將持續到周四，
雙方價值 5,000 億
歐元的年度貿易和
緊密的安全關係將
是關鍵。降息預期
亦對英國造成打
壓，貨幣市場對於
英國央行降息的預計時間已經提前，
目前預計3月26日降息25個基點的
可能性超過80%。市場預期年底前有
兩次降息，幾周前的預期還是一次降
息也沒有。
技術圖表所見，相對強弱指標及隨

機指數均已自超買區域回落，而英鎊

兌美元在過去兩周多時間亦未能上破
目前位於1.3020的50天平均線，預
示英鎊有重新走弱傾向。以自去年9
月起始的累計漲幅計算，50%及
61.8%的調整幅度則為 1.2730 及
1.2545。較大支持看至1.24水平。阻
力位預估在1.2820及1.2920水平。

歐元上周初在1.0805美元附近獲得較大支
持後走勢偏強，上周尾段重上1.10美元水
平，本周初升幅擴大，一度走高至1.1185美
元水平8周高位，周二偏軟，曾回落至1.1100
美元附近。市場預期美國聯儲局快將有減息
行動之際，歐元近期出現急速反彈，短短一
周之間，便大致收復過去兩個月以來的大部
分跌幅。

德企業保持信心利歐元
此外，繼歐元區2月份綜合PMI攀升至6個

月高點，Markit本周二將歐元區2月份製造業
PMI上修至49.2水平1年高點，並且是連續
兩個月回升，而德國2月份製造業PMI亦上
升至48水平13個月以來高點，加上德國Ifo
指數又從1月份的96略為回升至96.1，顯示
德國企業信心未有過於轉弱，該些因素將有
助歐元走勢較前改善。
另一方面，歐盟統計局本周二公佈歐元區2
月份通脹年率為1.2%，較1月份的1.4%通脹
率放緩，依然低於歐洲央行的2%通脹目標水
平，不過數據未對歐元走勢構成負面，反而本
周初公佈的2月份美國製造業PMI以及2月份
ISM製造業指數雙雙掉頭回落，顯示美國製造
業有轉弱傾向，不利美元指數表現。
歐洲央行下周四公佈政策會議結果之前，不

排除歐元有機會在現水平進行整固，預料歐元
將暫時上落於1.1050至1.1250美元之間。

避險情緒支撐金價
周一紐約4月期金收報1,594.80美元，較上
日升28.10美元。現貨金價經過上周尾段的大
幅下修，本周初迅速呈現反彈，一度重上
1,611美元水平，周二大部分時間上落於1,586
至1,604美元之間。
雖然市場預期主要央行將有寬鬆行動應對新
冠肺炎疫情影響，但市場避險氣氛還未消退，
抑制金價回落幅度，預料現貨金價將繼續橫行
於1,580至1,620美元之間。

有關新型冠狀病毒蔓延至中國境
外的憂慮拖累環球大部分股市

在年內下挫，而許多政府債券收益率
在接近歷史低位徘徊。我們認為抑制
疫情的措施正在抵消貿易緊張局勢及
寬鬆金融環境的利好影響。
受新冠肺炎疫情影響，環球製造業

可能再度陷入低迷。雖然環球主要央
行可採取的政策空間有限，但預計各
國因應疫情影響調整政策的可能性增
加。關鍵問題是：放寬政策的幅度及
推行措施的時間，以及全球各國步調
會否一致。

財政政策成重要一環
疫情引發的憂慮令環球市場出現動

蕩。根據我們對經紀人報告及金融新
聞的文本分析，市場對疫情爆發的關
注程度已飆升至高於2003年非典型
肺炎疫情期間的水平。雖然我們預期
美國或全球不會出現經濟衰退，但我
們認為經濟活動受阻可能導致部分成
熟經濟體（例如日本及歐元區）陷入
技術性衰退（經濟連續兩季出現收
縮）。
我們認為暫緩刺激政策的基本觀點

不再適用。主要央行可能同步放寬政
策，以應對金融環境持續收緊或市場
流動性緊絀的情況，但歐元區及日本
等許多國家的政策操作空間有限。財
政政策可能成為應對工具的重要一
環，特別是中國。

經濟存在急反彈可能
我們認為隨疫情對全球公共衛生

及健康構成的威脅不斷增加， 2020
年經濟活動可能出現下滑。疫情的不
利影響已蔓延至全球各大洲，並可能
導致經濟活動進一步放緩。
我們預期一旦不利影響減退，經濟

活動會急速反彈，但放緩的幅度及步
伐仍存在眾多不明朗因素，包括疫情
影響的地域範圍、各國採取的公共衛
生應對措施，以及疫情及應對措施的
持續時間。近期須留意的主要風向標
之一是中國重振經濟活動的成效及全
國復工後能否避免新一輪大規模感
染？這有助預測疫情持續時間及其對
其他地區的經濟影響。

關注供應鏈後續表現
我們的基本觀點是疫情只會對經濟

活動造成短暫不利影響，相關經濟基
本因素仍可為全球經濟擴張提供支
持。可能影響此觀點的風險是疫情及
管控措施對經濟造成沉重打擊，導致
基本因素轉差及經濟周期告終。我們
密切留意是否有流動性緊絀或金融環

境惡化的跡象。假如疫情持續蔓延，
歐洲及中國以及其他地區的許多中小
企可能面臨現金流緊絀的困境，而自
去年年底以來，金融環境寬鬆對全球
經濟增長帶來有力支持。
我們認為全球供應鏈面對嚴峻挑

戰，風險主要集中在科技、汽車及資
本貨品領域。疫情爆發可能進一步促
使企業對近年因全球貿易緊張局勢而
備受壓力的供應鏈進行重新評估及調
整。供應衝擊可能逐步拖累經濟增
長，導致生產成本增加、利潤率下滑
及通脹升溫。
我們認為美國仍處於經濟周期末段

增長放緩階段。疫情期間可能難以評
估加大貨幣及財政應對政策力度的影
響，但注入流動性及提高公共衛生開
支的舉措勢在必行。金融市場面對的
另一個不明朗因素是美國總統大選，
因兩黨候選人競選政綱分歧顯著。我
們將股票及信貸的偏高比重持倉下調
至與基準指數相同的權重，並建議透
過質素高及低波幅股票組合、具防禦
風險特性的政府債券（尤其是美國國
庫券）以及現金提升投資組合抗跌
力。
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