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10 月 22 日 

美國中期選舉前宜保持觀望？

歷史對市場表現與行為的啟示  

重點 

• 自 1928 年以來，在 24 個中期選舉翌年中，標

準普爾 500 指數於其中 22 年有所上升，平均

升幅為 17.9% 。  

• 股市通常在選舉日前表現較弱，但於選舉後回

升。  

• 回顧長期歷史表現，無論共和黨還是民主黨總

統執政，美國股市均錄得升幅。  

• 我們認為，保持投資或比試圖捕捉市場時機更

為重要。  

選舉雜音與市場歷史表現  

激烈的選舉競選活動可能令投資者對國家及市場前景

感到不安。然而，歷史數據顯示，自 1928 年以來，

標準普爾 500 指數在中期選舉翌年的表現最佳。相較

之下，中期選舉年的市場表現參差，平均回報率為

7.2% ，其中 14 年錄得升幅， 10 年錄得跌幅。股市於

中期選舉翌年表現強勁的可能原因之一，是競選承諾

或有助提振企業盈利。我們認為，單單是選舉引發的

憂慮，未必足以成為改變長期投資策略的理由。  

 

 

隨著美國 11 月中期選舉臨近，媒體報道愈趨熱烈，或令部分投資者傾向暫時觀望。我們認為，回顧歷史

有助了解選舉周期前後的市場表現。本文探討過去數十年的選舉周期數據可能帶來的啟示，以及為何保持

耐性往往至關重要。  
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選舉周期初的波動或在投票後緩和  

在選舉前數個月的初選期間， 候選人選情未明，股市

通常表現較弱。平均而言，選舉期的回報在投票前一

直落後於非選舉期，但投票後則會超前：至第 18 個

月時，兩者的回報率分別為 19.5% 及 15.4% 。除

2000 年、 2008 年及 2020 年外，最近數屆美國總統

選舉前後，市場波幅普遍溫和。投資者如因前景不明

朗而選擇觀望，或會錯失往往於之後出現的市場反彈。  
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關鍵或在於投資時間，而非執政政黨  

我們認為，更重要的啟示是：無論哪個政黨執掌白宮，

美國股市長遠而言均錄得升幅。假設在 1928 年將

1,000 美元投資於標準普爾 500 指數，即使期間經歷

戰爭、經濟衰退及市場衝擊，截至 2025 年底，投資

價啟仍會增長至約 950 萬美元。自 1928 年以來，在

白宮及國會控制權的六種組合下，標準普爾 500 指數

的平均年度回報均為正數，介乎 2.3% 至 17.6% 。  
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保持投資或比精準捕捉市場時機更為重要  

短期市場表現可能令人失望。 1976 年至 2025 年間，

60/40 股債投資組合在中期選舉年的平均回報率為

6.17% ，低於其他年份的 12.29% 。 但歷史顯示，市

場往往能從危機中復甦，如投資者在艱難時期保持投

資，長期而言仍可獲得回報。  

 

我們認為，建構符合投資者目標及風險承受能力的多

元化投資組合，並抱持長遠目光，有助投資者減少受

選舉雜音干擾。每個選舉周期各有不同，但我們相信，

歷史帶來的啟示始終如一：投資應放眼長線，而非被

短期消息左右。  
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免責聲明  

宏利投資管理是宏利金融的環球財富及資啟管理分部。本
文件只供相關司法權區適用法例及規例容許收取本文件的
收件人使用，啟容由宏利投資管理編製，當中的觀點為撰
寫文件當日的意見，並可予以更改。宏利投資管理乃根據
其認為可靠的來源編匯或得出本文件的資料及／或分析，
惟對其準確性、正確性、有用性及完整性概不發表任何聲
明，對因使用有關資料及／或分析而引致的任何損失亦概
不負責。有關組合的投資項目、資啟分配或於不同國家分
布的投資均屬過往的資料，並非日後投資組合的指標，日
後的投資組合將有所改變。宏利投資管理、其聯屬公司或
彼等之任何董事、高級職員或僱員，對任何人士倚賴或不
倚賴本文件所載資料行事而引致的任何直接或間接損失、
損害或任何其他後果，概不承擔法律責任或其他責任。  
 
本文件的部份資料可能包含就日後發生的事件、目標、管
理規定或其他估計所作出的預測或其他前瞻性陳述。該等
事件並不一定會發生，並可能與本文件所載的情況存在重
大差異。本文件載有關於金融市場發展趨勢的陳述乃按照
現時的市況作出，有關市況會出現變化，並會因市場隨後
發生的事件或其他原因而改變。本文件的資料僅供參考，
並不構成代表宏利投資管理向任何人士提出買賣任何證券
的建議、專業意見、要約或邀請。本文件的資料不得視為
現時或過去的建議，或游啟買賣任何投資啟品或採納任何
投資策略的要約。本文件所載的所有資料概不構成投資、
法律、會計或 啟務意見，或任何投資或策略適用於閣下個
別情況的聲明，或構成向閣下提出的個人建議。  過往回報
並不預示未來業績。  
 
投資涉及風險。投資者不應只單靠本資料而作出投資決
定，而應仔細啟讀銷售文件 (如適用 )，以獲取詳細資料，
包括任何投資啟品的風險因素、收費及啟品特點。  
 
專有信息 —  未經宏利投資管理事先同意，不得以任何形式
或就任何目的向任何第三方複製、分發、傳啟、散播、刊
登或披露本文件全部或任何部分啟容。  
 
本文件由宏利投資管理 (香港)有限公司屬下分部宏利投資
管理(亞洲)刊發。  
 
證券及期貨事務監察委員會並未有審啟此文件。  
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