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報刊專欄 
 

 

 

 

 

開宗明義，不論美股或是其他資產市場，後市的走向取決於美聯儲的減息決定。在美聯儲委員們眾多

的花言巧語中，市場糾結於何時落實。筆者多次強調，自去年持續加息上失信於市場及點陣圖上多次

背信棄義的操作後，本屆委員們強調依賴通脹數據而決定減息的幌子不能盡信。加上早前已分享歷年

啟動第 次減息是源於經濟下滑而非通脹變化，在此不再累贅。因此， 走向影響利率再預測美股

走勢，才是應有的分析門路。 

 

但經濟的輪廓同樣被迷糊化，尤其去年美國按季 居然由第 季的 ，以倍數急升至第 季的

，再以削減 分 之姿態，第 季報 。結果超乎所有經濟師預測，尤其按季以 至 波動

實在令人咋舌。貴為全球最大經濟體， 波動足以坎動全球，而且與其他經濟層面得出的數字背馳

及民間對經濟欣欣向榮在體感上的落差，實在令人費解。更吊詭的是市場認為，經濟突飛猛進是源自

國際巨星的巡迴演唱會。分析可信和全面性暫且不論，但嚴重矮化各財金官員的能力，他們扭盡六壬

竟不敵巨星巡唱，過份簡單「分析」更抹煞了官員的貢獻，何等悲哀？近日美國多名高級財金官員為

經濟護航，又拋出「軟」﹑「硬」或「不著陸」等修詞套路，以標籤方式更易控制輿論結果。莫問因

由，總之今年是美國總統大選年，挑戰三觀之事只會愈來愈多。 

 

綜合大部份民間分析，經濟下滑是罕有的共識，分別只於幅度。筆者再加入美國總統大選年及利率拐

點的風險因素進行分析。美股後市有何投資機會？ 

 

以週期性股份作為是次分析的開端。 美國價值及增長型指數分別代表兩大經濟週期性股份，再

抽出大選年間美國按季 及其按季變化，並以近 屆共 年數據為基礎。結果顯示大選年間美

國經濟平均增長出現輕微下跌，但重點是標準差較非大選年為高，反映 按季變化將趨升，隱喻

兩黨角力引發經濟波動，亦符合今天的「劇本」。 

 

多項經濟因素綜合分析週期性股份表現  

轉載自 年 月 日 《星島日報》 
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兩項股指走勢方面，不論價值或增長型的標準差與 年數據相似，但平均回報皆低於均值，尤其增

長型指數的差距非常顯著，反映增長型股份非常敏感於經濟大幅波動。若覺得「大幅波動」一詞過份

籠統，可把 數據再以每 區分。結果如何？留待下週分享。 

 

共勉之。 

 

以上資訊由東亞銀行首席投資策略師李振豪先生提供 

****************************************** 

 

重要聲明 

 

本文件由東亞銀行有限公司（「東亞銀行」）編製，僅供客戶參考之用。其內容是根據大眾可取得並有理由相信為可靠資料製作而成，惟

該等資料來源未經獨立核證。 

 

此文件中的一切資料只供一般參考用途，有關資料所表達的預測及意見並不構成任何投資的要約或有關要約的招攬、建議、投資意見或保

證回報。本文件所表達的資訊、預測及意見以截至發佈之日期為依據，可予修改而毋須另行通知。有關資料未經香港證券及期貨事務監察

委員會、香港金融管理局或任何香港監管機構審核。 

 

以上文章只反映作者的觀點，並不代表東亞銀行立場，東亞銀行對本文件內有關資料的準確性及完整性或任何所述的回報並不作出任何代

表或保證、陳述或暗示及對有關資料所引致的任何問題及/或損失（不論屬侵權或合約或其他方面）概不負責。投資涉及風險，投資產品之

價格可升亦可跌，甚至變成毫無價值。投資產品之過往業績並不代表將來表現。閣下在作出任何投資決定前，應詳細閱讀及了解有關投資

產品之銷售文件及風險披露聲明，並應謹慎考慮閣下的財務情況，投資經驗及目標。 

 

投資決定是由閣下自行作出的，但閣下不應投資任何產品，除非中介人於銷售該產品時已向閣下解釋經考慮閣下的財務情況、  投資經驗及

目標後，該產品是適合閣下的。 

本文件是東亞銀行的財產，受適用的相關知識產權法保護。未經東亞銀行事先書面同意，本文件內的資料之任何部分不允許以任何方式

（包括電子、印刷或者現在已知或以後開發的其他媒介）進行複製、傳輸、出售、散佈、出版、廣播、傳閱、修改、傳播或商業開發。  


