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特朗普可能在⼤选获胜后
增加关税，从⽽加剧全球
贸易和通胀压⼒

哈⾥斯主张的增税和财政
⽀出可能会影响美国GDP
增⻓

选举结果从来难以预
测，投资者应着重寻找
⻓期增⻓机会

驾驭波幅：
美国⼤选对经济有何影响？
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在⼈⼯智能浪潮的刺激下，标普500指数屡创新⾼，本年迄今
的升幅已超过 20%。尽管市场⼀⽚欣欣向荣 ，但将于11⽉5⽇
举⾏的美国总统⼤选会否破坏这种乐观情绪、继⽽影响到美国
和全球经济前景，仍然是未知之数。
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共和党⽅⾯，在2017⾄2021年执政期间推⾏保护主义政策⽽闻
名的特朗普，在今次竞选再次声⾔要保护美国产业免受外国竞
争。他最近提议对所有外国进⼝商品征收10%⾄20%关税，部
分中国商品更可能⾯对⾼达60%关税，此举引发商界担忧。如
果特朗普在11⽉获胜，他的关税主张可能会使全球贸易关系进
⼀步受压，并加剧国际紧张局势。

与此同时，美国劳⼯部数据显⽰美国9⽉通胀降⾄2.4%¹，为连
续6个⽉放缓，通胀回落将为联储局提供更多减息空间。⽬前联
邦基⾦利率处于4.75%-5.00%区间，⽽期货合约显⽰到2025年
中，利率或将降⾄2.50%⾄3.75%²。然⽽特朗普在关税和移⺠
问题上⽴场强硬，或会再次引发通胀升温，令利率⾛势不明。
如果美国政府出现两党分治的局⾯，这些政策或许不会对财政
⾚字产⽣重⼤影响，但提⾼关税和实施进⼝限制，在短期内始
终可能会刺激经济波动。



市场正在评估⼤选结果对美国经济增⻓有何
影响。两名候选⼈的取态虽各异，但他们对
美国GDP的影响或许不是那么明显，特别是
由两党分治的话。尽管哈⾥斯主张增加税
收，若然由她⼊主⽩宫，其财政⽀出措施料
会对美国GDP有轻微正⾯影响。相反，如果
是特朗普胜出，那么美国明年GDP或会受到
轻微打击，主因是他的关税政策或会阻碍环
球贸易的⻓远发展。

资料来源：¹ 美国劳⼯统计局， 截⾄2024年10⽉10⽇ ²路透社， 截⾄2024年10⽉11⽇
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⽽在⺠主党⽅⾯，尽管哈⾥斯的政策主张截然不同，但政策同样复杂。哈⾥斯建议提⾼个
⼈税和企业税，同时增加社会福利及财政⽀出。如果⺠主党同时掌控国会和⽩宫，她将有
望如愿提升税率，但若然结果是两党分治的话，那么美国财政⾚字⽔平将不会有太⼤变
化。

然⽽我们应了解⼀点，就是选举结果从来难以预测，因为⺠调数据往往有误导性。例如
2020年美国⼤选的结果便是由少数摇摆州份中不⾜10万张选票所决定，同样情况也可能在
今届选举中出现。此外，知名⼈⼠在最后⼀刻的背书和财务⽀持（例如⻢斯克表明⽀持特
朗普）的影响，也突显选⺠情绪可以顷刻转变，使结果更难预测。

基于这些不明朗因素，我们不会根据选举前的⺠调来改变投资观点或⽴场。相反地，我们
认为关键仍然是寻找⼀些⽆惧政治变化的结构性增⻓机会。虽然两党分治似乎是最有可能
的结果，⽽这种结果有助减少新任政府对经济带来重⼤负⾯影响，但我们仍应该为选举前
后的潜在波动做好准备。


