
當我們進入今年11月時，對疫苗的樂觀情緒開始減弱，因為歐美許多地區新確診人數創
紀錄，導致更嚴格的封鎖措施和旅遊禁令。

疫苗研發正面消息

一夕之間，在漫長黑暗的隧道盡頭出現了一絲曙光–輝瑞及其合作夥伴宣布了令人鼓舞的
COVID-19疫苗結果。數據顯示，這個目前正在人類臨床試驗中的疫苗已達到90％的有效
率，遠高於60-70%的估計值，並激勵全球風險性資產大漲。

輝瑞疫苗很可能會在12月/明年1月獲得美國監管機構批准給予高風險群使用。該公司宣
布計劃2020年（主要在美國）提供5000萬劑疫苗，預計2021年全球提供13億劑。此外
，在人體臨床試驗中，全球還有11種其他COVID-19疫苗，其中4種在中國，而美國、歐
盟和中國大部分人口將在2021年中之前接種疫苗。 

疫苗可望使全球經濟受惠–商業和消費者信心明顯改善。隨著經濟走出封鎖，社交距離和
旅遊禁令將鬆綁，促成全球經濟快速復甦。今天宣布的消息讓我們可以合理預期，許多
已開發經濟體將在一年後回到疫情前的正常水準，新興經濟體預估會晚兩季。

投資人應注意的是未來幾周和幾個月疫苗的新聞不會完全樂觀。疫苗數量、如何在新興
市場分發普及仍是運作上的挑戰，已開發市場的廣大民眾是否會接種，以及市場根據現
實情況做出的反應都是未定之天。儘管如此，我預期疫苗對亞太地區的經濟和市場具有
重要意義。

投資啟示

疫苗將帶來更強勁的公司收益，並對股票市場有利。儘管疫苗對亞太地區和股市都有利
，但某些亞太經濟體和風險性資產的表現可望脫穎而出。例如，尚未完全控制疫情的國
家或經濟嚴重依賴旅遊業的國家將是疫苗的最大受益者。在短期內，北亞股市可能表現
落後，因為成功的防疫政策表示他們的經濟受惠於疫苗的程度較低。

與區域內輪動類似，我認為短期內可能會看到資金從成長和防禦性股票轉向價值和周期
性股票。週期性股票過去相較於成長和防禦性股票表現明顯不佳，因為投資人將重點放
在居家防疫主題和地緣政治風險上。從中期的角度來看，隨著中國經濟不斷發展壯大，
持續加碼中國股市，同時也看好科技消費類股，因為我們正處於一個新的商業周期的開
始，科技消費類股的創新正是新周期的推動力。 
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本文觀點係截至2020年11月10日。
投資附帶風險，投資標的及投資地區可能之風險如市場（政治、經濟、社會變動、匯率、利率、股價、指數
或其他標的資產之價格波動）風險、流動性風險、信用風險、產業景氣循環變動、證券相關商品交易、法令
、貨幣、流動性不足等風險。且基金交易係以長期投資為目的，不宜期待於短期內獲取高收益，投資人宜明
辨風險，謹慎投資。詳情請參閱基金公開說明書或投資人須知。本文提及之經濟走勢預測不必然代表基金之
績效，基金投資風險請詳閱基金公開說明書。
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