
联络您的大华银行客户经理，以获取更多资讯。

合作机构:
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月度投资洞察
话题1: 

0% 1% 2% 3% 4% 5%

Q1

Q2

Q3

Q4

→	 随着唐纳德•特朗普成为2024年美国总统大选的赢家和共
和党控制国会，政治不确定性已得到解决。这一结果为美国
未来政策的潜在方向提供了一些线索。

→	 从历史上看，四季度往往是股市表现最强劲的季度。然而，当
比较季度表现时，选举年的回报率往往低于非选举年（图1）。
这种趋势的部分原因是选举前的不确定性导致了市场表现
不佳。尽管季节性因素确实存在，但仍应提醒投资者，这仅是
历史趋势，而非投资的硬性规则。  

→	 展望2025年，如果所有提议政策都能得以实施，特朗普当选
总统和共和党全面控制国会可能会对经济增长、通货膨胀和
市场表现产生重大影响。

→	 目前尚不清楚特朗普提出的政策将在多大程度上得到实施。
值得注意的是，虽然政府政策能影响市场，但它往往不是回
报的主要驱动因素。相反，投资者应该关注基本面。目前，经
济增长和企业盈利继续扩张，美联储（Fed）正在逐步降息，
这将会在中期支撑股市。

大选后投资者如何投资
唐纳德·特朗普在美国大选中的胜利消除了政治不确定性。市场趋势显示，四季度股市表现
或将保持强劲。然而，美国潜在的政策转变将带来新的不确定性。

资料来源：FactSet、 标准普尔、 摩根大通资产管理。 过往表现数据不代表现在和未来的表现。

→	 聚焦于基本面，因其仍是股市的主要推动力。

→	 保持投资，保持多元化的投资组合，以防范意外风险，实现稳定的长期回报。

投资者能做些什么

季度环比表现，1936-2020 

图1：

标普500指数通常在四季度表现最强劲，但选举年的回报低于非选举年
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议题2：

图2：

美国债务上限自推出以来，已经暂停或提高了100多次

共和党总统  民主党总统

美元，万亿
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→	 在最近一次的债务上限谈判中，这个问题在最后一刻以最小
的市场反应得到了解决。在这次共和党完全控制白宫和国会
的情况下，可能会迅速达成解决方案，因为新政府将希望避免
违约和财政危机。

→	 即便随着明年初债务上限期限的临近，债券市场的波动性会
意外上升，优质债券也将能从美联储的逐步降息中受益，同时
在不确定性中充当投资组合的稳定器。

→	 美国大选结果出炉后，投资者关注促增长政策和放松管制
的前景。然而，2025年1月2日即将到来的美国债务上限谈判

（限制政府借款）不应被忽视。

→	 这不是第一次面对债务上限问题，因为自推出以来，它已经
被暂停或提高了100多次（图2）。然而，在过去的13年里，由
于政治分歧，债务上限谈判一直充满波折，引发了投资者的
担忧和市场波动，特别是在几次有可能出现美国债务违约
的情况下。

资料来源：FactSet、 美国财政部、 摩根大通资产管理。

→	 当美联储（Fed）降息时，优质债券能提供持续的收入和潜在的资本回报，并在市场波动期间成为投资组合的稳定器。
投资者能做什么

美国债务上限需要在2025年初解决
美国债务上限为31.4万亿美元，自2023年6月3日起暂停，将于2025年1月2日恢复谈判。债
务上限谈判通常会导致短期市场波动，不过这次在共和党完全控制国会的情况下，很可能会
及时达成解决方案。
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TOPIC 2: 话题3: 
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图3A：

预计未来几年美国大型公司的资本支出将进一
步增加 

图3B

由于人工智能投资，部分行业的业绩有所改善 

2015年1月为基数100，总回报，美元
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新兴亚洲科技

→	 在大型公司的带领下，美国科技行业继续通过对人工智能的重
大投资和研发来推动创新，并得到了2022年《芯片法案》的进
一步支持。

→	 2024年，这些公司的资本支出预计将增长50%以上，达到约
2000亿美元，预计未来几年将进一步增长（图3A）。虽然投资
回报可能需要几个季度甚至几年才能实现，但这些支出有强劲
的现金流支持。

→	 重要的是，科技行业以外的公司，包括美国以外的公司，正越来
越多地采用人工智能，并加大相关投资。人工智能所需的基础
设施也从这一趋势中受益，如数据中心电力公司不断增长的公
用事业需求。

→	 随着各个市场扩大投资，包括更广泛的人工智能相关机会，
这些投资在最近几个季度里帮助部分行业的业绩不断改善

（图3B）。

→ 	 人工智能仍是一个长期投资机会，但仍处于早期阶段。各国
央行进一步降息，再加上经济环境具有韧性，将会为人工智
能的发展提供一个建设性的背景。关键是不要仅关注美国
大型科技股；相反，投资者应该采取更广泛的方法，探索那
些越来越多地将人工智能融入其运营和增长战略的地区和
行业的机会。

资料来源：FactSet、 MSCI、 摩根大通资产管理。

→	 避免过多关注近年来主导股市反弹的美国大型科技股。相反，要探索跨地区和行业的机会，这些地区和行业正越来越多地将人
工智能融入其运营和增长战略。

投资者能做什么

扩大与人工智能相关的机会
虽然美国的大型科技公司正在推动人工智能（AI）的发展，但人工智能的应用正在全球范围
内扩大，甚至超越了科技行业。为了抓住人工智能领域的长期机会，投资者应该采取更广泛
的方法。
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