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市场波幅在最近几天略为回升，这是美国大选前的典型走势。令人安心的是，从往
绩可见，当大选结果公布后，市场波幅通常随之回落。 

 

另外，数据显示近日经济增长指标优于预期，企业盈利超出预估，也令市场感到放
心。当然，这有助于支持承险意欲，推动市场轮换至周期板块，但也刺激债券收益率上
升。 

 

目前，令市况分析变得复杂的是，市场走势与近日美国大选民调的变化一致，但由
于选情非常紧凑，我们认为仓促下定论并非审慎之举。因此，我们继续聚焦于基本面。 

 

目前，虽然经济惊喜属正面因素，但我们认为美联储仍会在未来六次会议上，每次
减息四分一厘，因此我们对债券的观点维持不变。美国经济软着陆，加上企业盈利优于
预期，无疑有利股市表现。另外，在大选结束后，市况更趋明朗时，并购和企业投资活
动应会增加。再者，由于借贷成本持续下降，企业希望为超级趋势做好部署，并受益于
创新技术，以提高生产力。 

 

这一切因素不但支持我们高配美国股市，也意味在大多数选举情况下，股市应可继
续获得良好的支持。因此，我们维持现有配置，并以对冲基金和波幅策略过渡不确定的
明朗时期。我们在《每月观点》探讨不同情况的潜在影响，但市场行动反映许多投资者
目前没有大幅押注于选举结果，这不仅是由于民调结果非常接近，也因为国会陷入僵局
可能限制市场的行动空间，而且不同因素有助抵消市场影响。 

 

举例来说，财政刺激措施的成效可能被关税的影响所抵消。我们认为在大部分情况
下，工业和财政政策应有助于延续美股表现领先其他市场的趋势。因此，我们继续广泛
高配美股，包括科技、通信、金融、工业和医疗保健板块。市场也静待中国财政刺激措
施的规模和时间更加明确，并在9月底和10月初出现由流动资金带动的升市后，采取观
望态度。 

 

我们认为，中国股市能否持续扬升，取决于可否打破债务通缩周期。因此，在需求
面推出更强而有力的刺激措施，以及在中央政府的财政支持下加快消化存量房，方可扭
转中国经济的基本面前景。 

 

当然，美国可能加征关税增添不确定因素。我们将密切注视美国大选结果和中国的
政策公布，但目前对中国股票维持中性观点。亚洲方面，我们偏好印度、日本、新加坡
和韩国股市。 


