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2020 年 11 月 11 日 

對於上星期、以至今星期環球股市的大升，我們認為市場可能有點反應過敏，亦未有

對一些不利/不明朗因素作出完全充份的考慮 

在過去一星期，受到拜登當選的消息所刺激，美股、以至環球股市都錄得大升的情況，美國股市升

6.8%、歐洲股市升 6.9%、而亞洲股市亦升 6.0%。 

 

上星期環球股市表現︰美股(白色)升 6.8%、歐股(紅色)升 6.9%、亞股(黃色)升 6.0% 

 

資料來源︰彭博 
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上星期環球股市之所以錄得大幅上升，主要是受到美國選舉結果所刺激 

市場認為，拜登當選有利股市上升，是因為︰ 

 拜登政策走向較溫和、亦較可被預測； 

 拜登有可能較特朗普少針對中國，對中美衝突緩和有可能帶來轉機； 

 拜登勝出有可能加快美國政府推出另一輪大規模的經濟救助方案； 

 美國共和黨有可能保住參議院控制權，市場認為這可令拜登無法加稅、亦無法推出對市場更多

的監管。 

 

不過，對於上星期的環球股市大升，我們認為市場可能有點反應過敏，亦未有對一些不利因素作出

完全充份的考慮 

一、 和選舉前相比，市場突然在選舉後，看似已完全不擔心拜登當選有可能為股市帶來的負面

影響，如拜登主張加稅、增加規管等(當然，我們並非認為拜登當選真的會對股市帶來下跌[雖然

拜登主張加稅和增加規管，確實會對股市帶來不利影響，但拜登的政策較温和、市場亦認為拜

登當選有可能舒緩中美衝突，都是有利股市的]，但股市在選舉後出現大升，始終看似不太合

理！)； 

二、 雖然市場認為若美國共和黨可最終保住參議院控制權，這將可阻礙拜登加稅、增加規管等

政策的落實，變相可減少相關政策對股市可能帶來的負面影響。不過，若果共和黨成功保住參

議院控制權，這亦會大大降低美國國會能在短期內通過大額經濟紓困方案的可能性(因為共和黨

只支持推出金額較少的經濟紓困方案)； 

三、 雖然拜登已作出選舉勝利宣言，但特朗普並未認輸。在未來一段時間，特朗普很大機會對

選舉結果作出法律挑戰，如向各州、以至美國最高法院作出申訴，要求在部分州份重新點票、
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以至要求取消部分郵寄/有問題的選票。另外，由於美國民眾在政治上已出現嚴重的分裂(拜登和

特朗普各有不少忠實的支持者)，特朗普的支持者會否對選舉結果感到不滿(認為選舉存在不

公)、甚至演變成大規模的示威，這可能性暫時仍不可以被完全否定； 

四、 亦是最重要的，是市場是否過度集中在美國選舉結果上，而對近日疫情的惡化有所忽略？

因為在過去的一星期，美國每日新增加確診人數已上升至 12 萬以上，比 7 月份的高峰每日 8

萬人多很多。而且，在近日選舉集會、上街示威、以至慶祝選舉勝利等群眾活動大增下，疫情

出現更嚴重傳播的可能性將進一步大幅增加(雖然在今個星期，美國最大藥廠之一輝瑞外向表

示，其和德國藥廠共同研發的新冠肺炎疫苗錄得十分理想的實驗數據，有望在短期內推出、並

預期可有效對抗疫情的傳播；消息一出，市場對疫情惡化的擔心程度已因而大大降低；但我們

認為對疫情有可能帶來的負面影響仍然要維持戒心，因為疫苗的正式推出，還需要經過更多更

嚴格的測試和得到政府當局的審批，還要等多久才能正式推出，現在還存在不少的不明朗因素；

另外，即使疫苗最終能研發成功並向市場推出，還有不少運作上的技術問題需要解決，如生產

規模、疫苗的運送、以至注射安排等等，仍有待相關藥廠和政府部門去解決)。 

 

 

資料來源︰彭博 

 



Page 4 of 4 

小心股市出現調整(尤其是今個星期疫苗的利好消息令股市再進一步急升後) 

雖然剛才所提出的負面因素並不一定最終會令股市錄得下跌，但由於現時股市已處於近日相對較高

的水平、甚至是已再創新高，變相在眾多潛在不明朗、以至不穩定因素下，股市現時的值博率並不

太吸引，故建議已持有較多股票基金倉位的投資者，不妨在現階段先做少許減磅的動作，保留更多

的現金，等待下一次調整的來臨。 

 

重要告示及豁免責任聲明: 

 

此文件為資產管理集團有限公司的財產。本文中所載之任何資料僅供參考之用，不應被視為邀請、要約或招攬任何證券

買賣、建議任何證券買賣或建議採取任何投資策略。資產管理集團致力確保在本文中所提供資料的準確性和可靠性，但
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入都有可能出現增加或減少，而過去所顯示的表現數據亦並不代表未來的表現。本文的收件人如對本文所包含的任何資
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如有任何意見或查詢，請電郵至 info@asset-mg.com 與我們聯絡。 

 

資產管理集團有限公司 

香港干諾道西一一八號四十樓零二室 

電話: (852) 3970 9595   傳真: (852) 3107 0932 
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