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在經歷了 2020年的波動開局後，許多投資者都在擔憂市場上兩位數的跌幅，並且可能重新評估其 2020年的預

期收益。但在新型冠狀病毒疫情繼續支配市場情緒的同時，第二季度迎來了顯著的復蘇。標普 500指數

(+20.54%)和標普中型 400指數(+24.07%)創下自 1998年以來的最高季度總回報率，而標普小型 600指數

(+21.94%)則錄得有史以來最大的季度漲幅。 

 

更廣泛地看，整個市值範圍內的絕大多數行業和風格指數也在第二季度有所復蘇：由於經濟刺激計畫和美國經濟 

重新開放的初步跡象帶來利好，14種指數錄得有史以來的最佳季度總回報率。在大宗商品市場上漲的幫助下，

能源板塊漲幅居前，其次是非必須消費品和資訊技術板塊。 

表 1：第二季度幾乎所有美國行業和風格指數呈現復蘇 

 
資料來源：標普道瓊斯指數。資料截至 2020年 6月 30日。圖表為標普 500指數、標普中型 400指數和標普小型 600指數以及各自的 GICS行業和風格

指數的季度總回報率。過往表現並不保證未來業績。圖表僅作說明用途。 

 

從春天到夏天通常會帶來風格的轉變——至少在服裝方面——但從投資角度來看，幾乎沒有什麼變化：與過去十

年的大部分時間一樣，成長股的表現繼續優於價值股。然而，2020 年上半年成長股的出色表現則前所未有：成

長股與價值股年初至今的總回報率差距比 1998 年以來任何其他年份的前六個月都要高。這可能是受到美國國債

收益率下降以及對成長型公司的估值影響的推動。 

本文最初於 2020年 7月 8日在 Indexology®博客上發佈。 
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表 2：成長股表現超過價值股，截至今年此時的回報率差距創下歷史新高 

 
資料來源：標普道瓊斯指數。資料截至 2020年 6月 30日。圖表為自 1998年以來，標普 500、標普 400及標普 600成長股及價值股指數截至每年 6月底

的總回報率差異。過往表現並不保證未來業績。圖表僅作說明用途。 

 

第二季度觀察到的強勁漲幅和本月大體良好的開局，使得某些指數已接近 2020年高點：標普 500資訊技術板塊

只差 1%，而科技股比重高的標普 500 成長股板塊(0.9%)的差距更小。相比之下，能源板塊仍需大幅上漲才能恢

復至近期高點：跌幅的不對稱影響意味著第二季度的漲幅不足以抵消第一季度以來的急劇下跌。 
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表 3：標普 500指數若干板塊接近 2020年高點 

 
資料來源：標普道瓊斯指數。資料截至 2020年 7月 7日。圖表為基於收盤總回報率指數水準，標普 500指數及其 GICS行業和風格指數重回 2020年高點

所需的總回報率。過往表現並不保證未來業績。圖表僅作說明用途。 

 

我們該何去何從？市場時機的選擇具有挑戰性，2020 年至今非同尋常的態勢無疑讓這變得更加困難。雖然誰也

不知道今年下半年可能會發生什麼，但 2020年上半年的情況表明，這可能將令人難忘並值得關注。 
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如欲閱讀更多博客文章，請流覽我們的英文網站 www.indexologyblog.com，或

訂閱 Indexology®以獲取最新發佈的文章。 
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