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1. 2020 全球事件 – 新冠肺炎
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≥ 新增确诊案例的趋势带来的经济下滑

≥ 应对新冠肺炎的政策及影响

≥ 2020年的股票市场表现
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全世界每日新增确诊案例（’000）

全世界的新增确诊案例在2020年10月后攀升速度加快
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*资料来源：Our World in Data，约翰·霍普金斯大学系统科学与工程中心，数据截至2021年1月20日

全球每日新增案例的速度
在3个月内翻了1.5倍

全球每日新增案
例的速度在8个月
内翻了7倍多

Presenter
Presentation Notes
https://ourworldindata.org/coronavirus-data-explorer

Smoothed, average over rolling 7 days
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新增确诊案例密度
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*资料来源：Our World in Data，约翰·霍普金斯大学系统科学与工程中心，数据截至2021年1月21日

欧洲：每日新增案例
的速度是10月初的
4.6倍，11月中之后
速度有所下降

亚洲

欧洲

北美洲

非洲

南美洲

全世界每日新增确诊案例（每百万人）

北美洲：每日新增案例的
速度是10月初的4.5倍

Presenter
Presentation Notes
https://ourworldindata.org/coronavirus-data-explorer
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新冠疫情对不同地区的GDP影响
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*资料来源：Our World in Data，欧洲统计局，经济合作暨发展组织

中国大陆, 3.2

台湾, -0.6

韩国, -3

美国, -9.5

日本, -10

德国, -11.7

新加坡, -13.2

加拿大, -13.5

意大利, -17.3

法国, -19

英国, -21.7

西班牙, -22.1

-25 -20 -15 -10 -5 0 5

2020年第二季度同比去年的经济变化百分比（经通胀调整）

Presenter
Presentation Notes
Economic decline in the second quarter of 
https://ourworldindata.org
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各国推出了财政政策
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各国中央政府财政政策的花费占全国生产总值的百分比

股票、债务、政府保障 救济金、减免税收

*资料来源：国际货币基金组织，数据截至2020年10月

Presenter
Presentation Notes
https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Fiscal-Policies-Database-in-Response-to-COVID-19
(Percent of GDP)
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家庭、公司和政府部门的债务变化
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2019年9月到2020年9月的债务占全国生产总值比例的百分比变化

家庭 公司 政府

*资料来源：Visual Capitalist，国际金融协会，创侨资管计算

Presenter
Presentation Notes
https://www.visualcapitalist.com/debt-to-gdp-continues-to-rise-around-world/

On page 10, maybe we can elaborate a bit more about what the chart is showing.  From first glance, it seems to show Russian has an increase of ~60% debt from 2019 to 2020…
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全球主要央行实行了量化宽松
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*资料来源：彭博，数据截至2020年12月31日

英国央行资产负债表

美国联储局资产负债表

日本央行资产负债表

欧洲央行资产负债表

2月到12月的国民资产负债
和GDP比值的增幅：
日本：28.8
欧洲：21.7
美国：15.9
英国：15.0

美国、英国和欧洲实
行了量化宽松

Presenter
Presentation Notes
2008: 151.67%, 6-15.1
2020: 73.96%, 19.2 – 33.4

we may consider some cosmetic improvement.  The Y-axis for BOJ is separated from that of the rest.  Do we want to label this more clearly?
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美国、中国、英国的银行纷纷调低了利率

10

*资料来源：彭博，数据截至2020年12月31日

美联储利率

中国一年借贷利率

日本国际清算银行利率

英国央行银行利率

瑞士国际清算银行利率

%
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*资料来源：创侨资产管理，数据截至2020年12月31日
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全球股票市场在2020年的表现
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*资料来源：彭博，数据截至2020年12月31日

MSCI新兴市场指数

标普500指数

欧洲600指数
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航空、酒店等受新冠肺炎影响严重的行业的2020年表现
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*资料来源：彭博，数据截至2020年12月31日

石油与天然气的勘探与生产
航空公司

酒店、度假村与豪华游轮

和年初相比至少下降了30%

Presenter
Presentation Notes
On page 15, the time series of department stores seems to have cut short.
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美国、欧洲和亚太地区的酒店入住率
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*资料来源：STR，Statista，创侨资产管理，数据截至2020年11月31日

2018年 2019年 2020年

Presenter
Presentation Notes
https://www.statista.com/statistics/206546/us-hotels-occupancy-rate-by-month/

The APAC line is broken in 2020.
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美国的机场流通率和去年同期比较
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*资料来源：彭博，数据截至2020年12月31日

2020年美国关口人数

2019年美国关口人数

机场流通率逐步上升，
但仍不及去年的一半

Presenter
Presentation Notes
美国运输安全管理局
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采购经理指数下降的国家数量

制造业2020年表现
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*资料来源：彭博

各国制造业采购经理指数
国家/地区 31/1/2020 29/2/2020 31/3/2020 30/4/2020 31/5/2020 30/6/2020 31/7/2020 31/8/2020 30/9/2020 31/10/2020 31/11/2020 31/12/2020

世界 50.3 47.1 47.3 39.6 42.4 47.9 50.6 51.8 52.4 53 53.7 53.8
发达国家 49.8 49.5 45.9 36.8 39.5 46.4 49.8 51.2 52.2 52.8 53.8 54.8
新兴市场 51 44.6 49.1 42.7 45.4 49.6 51.4 52.5 52.8 53.4 53.9 52.8
奥地利 49.2 50.2 45.8 31.6 40.4 46.5 52.8 51 51.7 54 51.7 53.5
巴西 51 52.3 48.4 36 38.3 51.6 58.2 64.7 64.9 66.7 64 61.5
加拿大 50.6 51.8 46.1 33 40.6 47.8 52.9 55.1 56 55.5 55.8 57.9
中国 51.1 40.3 50.1 49.4 50.7 51.2 52.8 53.1 53 53.6 54.9 53
捷克 45.2 46.5 41.3 35.1 39.6 44.9 47 49.1 50.7 51.9 53.9 57
欧盟 48.1 49.1 44.3 33.4 39.5 47.4 51.7 51.6 53.5 54.5 53.7 55.1
欧洲 47.9 49.2 44.5 33.4 39.4 47.4 51.8 51.7 53.7 54.8 53.8 55.2
法国 51.1 49.8 43.2 31.5 40.6 52.3 52.4 49.8 51.2 51.3 49.6 51.1
德国 45.3 48 45.4 34.5 36.6 45.2 51 52.2 56.4 58.2 57.8 58.3
希腊 54.4 56.2 42.5 29.5 41.1 49.4 48.6 49.4 50 48.7 42.3 46.9
印度 55.3 54.5 51.8 27.4 30.8 47.2 46 52 56.8 58.9 56.3 56.4
印尼 49.3 51.9 45.3 27.5 28.6 39.1 46.9 50.8 47.2 47.8 50.6 51.3
爱尔兰 51.4 51.2 45.1 36 39.2 51 57.3 52.3 50 50.3 52.2 57.2
意大利 48.9 48.7 40.3 31.1 45.4 47.5 51.9 53.1 53.2 53.8 51.5 52.8
日本 48.8 47.8 44.8 41.9 38.4 40.1 45.2 47.2 47.7 48.7 49 50
墨西哥 49 50 47.9 35 38.3 38.6 40.4 41.3 42.1 43.6 43.7 42.4
荷兰 49.9 52.9 50.5 41.3 40.5 45.2 47.9 52.3 52.5 50.4 54.4 58.2
波兰 47.4 48.2 42.4 31.9 40.6 47.2 52.8 50.6 50.8 50.8 50.8 51.7

俄罗斯 47.9 48.2 47.5 31.3 36.2 49.4 48.4 51.1 48.9 46.9 46.3 49.7
南韩 49.8 48.7 44.2 41.6 41.3 43.4 46.9 48.5 49.8 51.2 52.9 52.9
西班牙 48.5 50.4 45.7 30.8 38.3 49 53.5 49.9 50.8 52.5 49.8 51
台湾 51.8 49.9 50.4 42.2 41.9 46.2 50.6 52.2 55.2 55.1 56.9 59.4
土耳其 51.3 52.4 48.1 33.4 40.9 53.9 56.9 54.3 52.8 53.9 51.4 50.8
英国 50 51.7 47.8 32.6 40.7 50.1 53.3 55.2 54.1 53.7 55.6 57.5
美国 51.9 50.7 48.5 36.1 39.8 49.8 50.9 53.1 53.2 53.4 56.7 57.1
越南 50.6 49 41.9 32.7 42.7 51.1 47.6 45.7 52.2 51.8 49.9 51.7

Presenter
Presentation Notes
On page 18, the color scheme doesn’t seem to be consistent.  (Some above 50 shows red, some below 50 shows green.)
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2. 2021展望
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≥ 通货膨胀的趋势及风险

≥ 经济增长的趋势及风险

≥ 潜在的投资机会
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通货膨胀有上升的空间，经济在2020年3月下滑后因为政策的扶持而回升
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≥ 造成通货膨胀的因素正在持续增长：

- 综合消费物价指数和通胀估值均有上升的迹象

- 供应成本增加

- 和通货膨胀呈反向趋势的美元持续走弱

≥经济增长有放缓的迹象

- 就业状况和3月相比有所好转，但仍处于低迷状态
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预期通货膨胀率持续上涨

19

*资料来源：彭博，数据截至2020年12月31日

美国一年期盈亏平衡通胀率

美国五年期通胀掉期
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通胀性资产自2020年3月以来持续增长
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*资料来源：彭博，数据截至2020年12月31日

大宗商品指数

澳元兑美元

加元兑美元

小公司/大公司

Presenter
Presentation Notes
On page 15, the time series of department stores seems to have cut short.
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供给侧通胀
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制造业成本价格指数

*资料来源：彭博，数据截至2020年12月31日
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供给侧阻塞
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从上海运往鹿特丹港的集装箱运费
从上海运往洛杉矶的集装箱运费

*资料来源：彭博，数据截至2020年12月31日
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供给侧阻塞
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中国至美国出口量同比增长
中国至欧盟出口量同比增长
中国至欧洲出口量同比增长

*资料来源：彭博，数据截至2020年12月31日

Presenter
Presentation Notes
On page 15, the time series of department stores seems to have cut short.
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主要货币兑美元走势（反向）
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*资料来源：彭博，数据截至2020年12月31日

英镑
欧元

黄金

日元

加拿大元
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大宗商品受益于美元走弱
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大宗商品指数

美元指数

*资料来源：彭博，数据截至2020年12月31日
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美国非农就业人数走势
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*资料来源：彭博，数据截至2020年12月31日

2008年金融风
暴，失业人口约

869万人口

2020年疫情造成约
2,216万人口失业

互联网泡沫美国贷款危机经济大萧条

美国非农就业数据

美国非农就业数据
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美国申请失业救济金人数
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*资料来源：彭博，数据截至2020年12月31日

美国申请失业救济金人数（按季度调整）
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2020年通货膨胀同期比较有较大的浮动，预期通胀达较高水平

28

*资料来源：彭博，数据截至2020年12月31日

美国一年期盈亏平衡通胀率

综合消费物价指数

Presenter
Presentation Notes
Inflation swap, break even
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2020年的P/E比率较前一年增加近85%
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*资料来源：彭博，数据截至2020年12月31日
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全球股市有所上涨， P/E比率更创多年新高
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*资料来源：彭博，数据截至2020年12月31日
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宏观机会

31

≥ 不同程度的经济损失和刺激政策造成：

- 不同国家的经济增长差异

- 行业的增长差异

≥ 宏观周期的转换带来的机会

- 长期价格周期的转变

≥ 建议的资产分布
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亚洲新兴市场vs拉丁美洲新兴市场

32

*资料来源：彭博，数据截至2020年12月31日

拉丁美洲新兴市场
亚洲新兴市场
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经济增长+通货膨胀主题

33

*资料来源：彭博，数据截至2020年12月31日

小公司股票/大公司股票
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通货膨胀主题

34

*资料来源：彭博，数据截至2020年12月31日

大宗商品/科技公司股票
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通货膨胀主题
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*资料来源：彭博，数据截至2020年12月31日

能源行业股票/科技公司股票
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通货膨胀主题
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*资料来源：彭博，数据截至2020年12月31日

新兴市场股票/发达市场股票
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基金2020年年度表现
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2019年12月 2020年4月 2020年8月 2020年12月

2020年基金表现（单位：元，假设年初投资100元）

2020年12月31日基金分配

现金等价物 贵金属 固定收益 发达国家股票 新兴市场股票

*资料来源：创侨资管，资产净值已扣除管理费
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风险资产的配置情况（ 2020年12月）
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澳大利亚
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日本 韩国
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法国
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其他

中立 正面负面

印度尼西亚
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联系我们的投资顾问

联络电话：+852 3153 1195

联络电邮：ir@clchk.com

地址：香港九龙柯士甸道西一号环球贸易广场8506B

官网二维码
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