
特朗普總統與前副總統拜登在公司稅、能源及中美貿易方面的觀點有顯著差異，

或對市場及投資組合產生重大影響。

Mona Mahajan
美國投資策略師

要點

– 特朗普總統與其民主黨對手前副總統

拜登在公司稅、能源及中美貿易方面存

在明顯的政策差異，但在藥品定價、科

技公司巨頭和基礎設施投資方面，兩者

的觀點基本類似

– 隨著美國總統大選臨近，市場或會發生

動盪：回顧過往，市場在選舉日前數周

的表現往往未及選舉日後至年底理想

– 在新冠病毒疫情期間，雖然美國科技

大型股表現領先其他行業，但即將到來

的經濟復甦或會使更廣泛的地區及行

業受惠

– 新興技術（包括5G、人工智能及網絡安

全）、基礎設施以及清潔能源在選舉後

或將極具前景

公司稅、能源及中美貿易可能對投資組合造成的

影響最大

隨著11月3日美國總統大選臨近，特朗普與拜登

之間的競爭正趨於白熱化。這場選舉將對諸多方

面產生決定性影響，下文所述的三個政策領域則

可能會對市場及投資組合配置產生重大影響。投

資者應做好規劃以根據選舉日之後的政策方向

調整投資組合，儘管無論選舉結果如何，新興技

術及基礎設施或都將成為贏家。

公司稅政策：儘管特朗普的公司稅政策表面

上對市場更友好，但拜登的其他推動經濟增

長舉措或可抵銷其公司稅計劃的不利影響

– 拜登希望扭轉特朗普政府2017年的減稅政策，

將公司稅從21%提高至28%（同時控制其低於

2017年前的35%），並規定收入達到1 億美元

或以上之公司的最低稅率為15% 。其亦計劃將

美國公司境外附屬公司的稅率提高一倍。這些

政策可能會使從特朗普減稅政策中受益最多的

行業（包括金融、消費品及公用事業）以及擁有

海外業務（包括科技和醫療保健）的大型跨國

公司的收入受損。然而，拜登計劃投資於清潔
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中美貿易政策：兩位候選人均將「對華強硬」，並將鞏

固美國較中國在科技方面的領導地位

– 特朗普總統已把中美貿易作為其執政中的首要議題，通常

是單方面或通過行政命令採取行動。儘管兩國於1月15日

就第一階段貿易達成協議，但此後，圍繞新冠疫情以及中

國科技公司的商業行為，雙方關係再度緊張。在第二個任

期內，特朗普或會繼續延續其強硬的言辭以及單方面採

取行動的作風，而這或將在未來幾年引發市場動蕩。

– 儘管拜登亦承諾「對華強硬」，但其表示更願意結盟，將

美國的盟友、勞工團體和環保組織帶到談判桌前。其領導

的政府可能仍會對中國主導的科技公司持較為負面的觀

點；拜登提議就美國科技支出（包括5G、人工智能及網絡

安全）投資3000億美元，以保持對中國的競爭力（見圖表

1）。特朗普總統亦或將支持美國維持在科技領域的領導

地位，但其尚未明確提出任何新的政策措施以支持這一

立場。

兩名候選人對藥品定價、科技巨頭和基礎設施的觀點較為

一致

儘管存在衆多差異，但拜登和特朗普在一些或許不受市場

歡迎的政策方面立場較為一致。例如，兩名候選人均支持通

過某種形式降低藥品價格。此外，他們均贊同對某些美國大

能源及5G技術等增長領域。此外，美國經濟正從衰退中復

甦，因此拜登可能不會將加稅作為當務之急，且並不能保

證加稅會獲國會通過，尤其是倘若屆時議員們的意見仍

有分歧。

– 特朗普則希望維持現行稅率不變。其2017年推行的削減

公司稅計劃旨在永久實施，且特朗普亦希望將針對個人的

臨時減稅轉變為永久減稅。然而，這在很大程度上取決於

哪個政黨在選舉后控制美國國會，民主黨控制下的國會

通過特朗普稅收提案的可能性將大大降低。

能源政策： 拜登當選總統將開啟一個清潔能源的新

時代，而特朗普連任則將支持現有的能源制度

– 拜登計劃在可再生能源及氣候保護等領域進行大量投

資。其政策會在太陽能、風能和其他清潔能源方面投資  

2萬億美元，並鼓勵製造商生產零排放電動汽車和節能住

宅。

– 特朗普的計劃更側重於石油、天然氣和煤炭等傳統能源，

這些能源佔美國能源總使用量的80%以上（而可再生能

源僅佔10%）。其將為傳統能源提供更友好的稅收及監管

制度，並繼續支持一種名為「壓裂」，用於從地下開採石油

或天然氣的鑽探技術。特朗普政府認為，其能源政策增強

了美國對來自中東或歐佩克衝擊的抵禦能力。

圖 1: 拜登提議增加在氣候變化、基礎設施以及支持科技產業的「購買美國製造」方面的支出 

拜登提議的支出方案的主要部分（以十億美元計）
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資料來源：拜登競選團隊，截至2020年9月。
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型科技公司施加更多監管，甚至呼籲將這些公司拆分。他們

均希望就美國基礎設施通過一項實質性的計劃，以支持智

慧城市、道路和機場等領域的建設，而拜登亦支持發展清潔

能源基礎設施。

全球範圍的疫情是今次選舉年最大的不確定因素 

回顧過往，在選舉日前的幾周，市場表現往往未及選舉日後

至年底理想（見圖表2）。這可能是因為市場對不確定性傾

向採取觀望態度：一旦選舉結束，市場即可開始就下屆總統

的政策進行分析。

與此同時，全球範圍內的新冠疫情令今次選舉對市場而言

不同尋常。儘管總統候選人在如何應對疫情方面爭執不休，

但市場正在評估有關區域性的疫情爆發、疫苗、藥物治療及

經濟復甦速度的新數據，以及目前支撐市場不至出現暴跌

的貨幣和財政支持的水平。

倘若全球經濟在未來12-18個月內的確出現復甦，我們預

計，除在疫情期間領漲的美國科技大型股外，將有更廣泛

的行業及地區參與到市場的上漲中。投資者或可將這一點

以及總統候選人的提案納入對行業選擇配置的綜合考慮。

在2020年美國大選後，週期性行業（例如工業、能源及金

融）、具有長期增長潛力的新興技術（如5G、人工智能及網

絡安全）、基礎設施及清潔能源或將成為潛在贏家。

圖 2: 回顧過往，股市在總統大選後表現更強勁

標普500指數在總統大選前後的平均表現（自1970年起計且不包括
2008年）
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資料來源：FactSet，截至2020年9月。以上僅作說明用途，並不反映任何未
來表現。投資者不能直接投資於指數。
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