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美股 2 至 3 月急挫 真的纯粹由疫情影响？ 

美股主要指数及油价的变化 

   数据由 2020 年 2 月 3 日至 3 月 31 日 

指数 期间变动 期间变动(%) 

道琼斯工业指数 -6,483 点 -22.8% 

纳斯达克指数 -1,313 点 -14.4% 

标准普尔 500 指数 -664 点 -20.4% 

VIX 波动率指数 35.57 点 197.9% 

布兰特期油(每桶/美元) -31.7 美元/桶 -58.2% 

纽约期油(每桶/美元) -29.6 美元/桶 -59.1% 

 

美股三大指数于 2 月 12 月创新高，但在多个负面因素的影响下，美股于 2 月下旬开始跌幅逐

步扩大，而反映市场恐慌情绪的 VIX 波动率指数由二月初的 17.97 点升至 3 月 31 日的 53.54

点 ，期间的升幅达 1.98倍。 

对美股而言，新型冠状肺炎疫情只是跌市其中一个原因，而美股估值过高、美债债息、油价战，

以及资金涌入债市避险亦是重要的因素。 

 

美股估值过高 

2018 年 12 月 24 日道指低位是 21,792 点，2020 年 2 月 12 日高位是 29,568 点，期内的升幅达

35.7%，三大指数不断创新高，而在不明朗因素出现下，获利盘涌现，令美股的调整较其他股票

市场的跌幅大。 

 

长债债息下跌 

避险意欲增加，资金由股市涌入债市，美国国债孳息率曾跌至历史新低。在美国联储局于 3 月

3日紧急宣布减息半厘，将联邦基金利率降至 1厘至 1.25 厘，以应对持续蔓延的新型肺炎疫情

对经济的影响。在避险需求不断升温下，10年期国债息率曾跌穿 1%并低见 0.32%，创历史新低；

而 30年期国债息率亦一度跌穿 1.2%的新低。 

到 3 月 16 日联储局再次突破宣布减息大幅减息 1 厘，联邦基金目标利率降至 0 至 0.25 厘水平，

并重启买债计划。今次大手减息令 10年期国债息率跌 20.9点子至 0.745%。 

 

油价战 

在疫情的发展下，经济活动减慢，对原油需求减少，石油输出国组织（OPEC）意图减产以支持

油价，于 3 月 5 日及 6 日与俄罗斯开会商讨的减产协议谈判破裂，反之将会扩大产量增加供应。

随之引发国际油价暴跌，3 月 9 日纽约期油及布兰特期油更急跌超过 24%。石油股份亦受到牵
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连而急挫，同时拖累美股三大指数当日曾触发熔断机制，一度暂停交易 15 分钟。截至 3月 31

日，纽约期油曾跌至每桶 20.84 美元；而布兰特期油跌至每桶 22.74 美元，较去年底暴跌超过

50%。 

 

金融市场变化因素层层互扣 

世界衞生组织于 3 月 11 日正式宣布新冠肺炎疫情为全球大流行，美股三大指数当日急挫，道

指收跌 1464 点至 23,553 点，跌 5.86%。标指收挫 140 点至 2,740 点，跌 4.89%。纳指收跌 392

点至 7,952点，跌 4.7%，并再次触发熔断。而疫情在全球不断扩散下，外围疫情蔓延未止，各

国已出现封城行动，加上油价问题仍未解决，以及生产和消费的活动受到影响，虽然多国采取

紧急救市行动，但未能消除市场对新型肺炎疫情导致全球经济衰退的忧虑。 

3月 16日美国联储局在不足两星期内第 2 度紧急减息，大幅减息 1厘，联邦基金目标利率降至

0至 0.25厘水平。 联储局同时重启债券购买计划，未来数星期会将资产负债表规模最少扩大

7,000 亿美元，包括购入 5,000亿美元国库债券，以及 2,000 亿美元的按揭抵押证券。同日新西

兰、南韩、斯里兰卡，以及沙特央行亦紧急减息，日本、澳洲、菲律宾和印度央行则先后宣布

或预告「放水」。现时全球央行均加入放水救市的行动，令市场恐慌升温，美股经历「黑色星

期一」，3大指数暴泻 12%收市，创 1987年 10月以来最大单日跌幅。截至 3月 19日止，于 3

月 9日、3月 12日、3月 16日、3月 19日，10天之内美股经已四度触发熔断机制。金融市场

的波动，未必由单一的原因所引起，但当中有互相关联的影响，投资者需求留意系统性风险增

加。 

 

资料来源: 彭博、AAStock、新浪财经 
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