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美國民主黨總統候選人希拉莉在出席紐約市「911」恐怖襲擊15周年悼念活動時，

被拍攝到當場暈倒，需由工作人員攙扶提早離開。希拉莉競選團隊發言人指，她

是感到「太熱脫水」而離場，後來希拉莉才承認之前患了肺炎，導致身體不適。

至於為何之前沒有向外透露患病消息，她輕描淡寫表示，「以為沒有什麼大不

了」。 

 

然而，公眾從播出來的影片看到，她離場到座駕並準備上車時，上半身顯得完全

乏力，雙腳浮動離地，需要工作人員挾著其兩脇然後才能送她進車內，期間更有

人拍攝到希拉莉離場過程中，緊捉一名同行女子的手指，另一隻手則按住自己的

心臟位置，看來病情並不簡單。共和黨的新罕布殊爾州眾議員坦佈雷洛（Daniel 

Tamburello）在 Facebook指出，希拉蕊可能是因為柏金遜症而感染肺炎；對於神

經退化疾病患者來說，肺炎是常見病症之一。 

 

大選形勢更波譎雲詭 

 

總而言之，今次希拉莉身體顯現的病態，在美國引發激烈的議論──如果希拉莉

病情並不簡單，公眾便有權知道實況，因為大家是在揀選一位統治美國四年甚至

八年的總統。從目前情況看，希拉莉迄今都沒有老老實實把健康實況告訴公眾。

在美國老百姓心目中，希拉莉予人「不老實」的形象，從「電郵門」至今回隱瞞

病情，公眾對其誠信有很大的問號，甚至忍不住詰問：究竟你對美國人還隱瞞了

什麼事情。很顯然，誠信是政治人物最重要和寶貴的政治資本。 

 

因此，原來支持希拉莉的選票，有可能決定放棄或轉投到特朗普身上，不僅令今

次美國總統的選情，充滿更多波譎雲詭的因素；也為金融市場注入更多不確定性

風險，包括若然特朗普勝選後，政府制訂金融政策的可預測性。雖然特朗普是代

表共和黨出選美國總統，但他的思維，言語，和行動完全與傳統的共和黨不同。 

 

共和黨代表精英階層和華爾街有緊密的關係，但特朗普的支持者大部分是草根階

層。因此當選之後，他的政策必然往草根傾斜，這對於精英和華爾街而言可能是



災難。  因此如果他當選的可能性增加，年底發生金融危機的幾率就自然升高。

因此，美國金融業和精英階層莫不為了希拉莉的健康門擔心不已。   

 

繼後的形勢會有什麼變化？民主黨在離選舉投票日不足兩個月內，會否另覓人選

應戰？或者把總統和副總統候選人「互換位置」上場，或希拉莉索性向公眾表示，

她一定參選到底，若然當選總統後身體出現不測情況，總統便授權副總統處理主

要政務。但無論如何做，可以說這是美國總統選舉史上，風險最高的「賭注」。 

 

黑天鵝事件影響難料 

 

別小覻這件事。筆者認為，不排除這是一起「黑天鵝事件」，對美國未來幾年的

發展產生巨大影響。照當前形勢評估，可能有兩種後續發展。 

 

第一，民主黨陣前易帥，另推舉人選，但在約一個半月內，要定出新的總統候選

人，為其重新作競選打包，並順利投入當前已告短兵相接的競選運動之中，時間

是否足夠？成功令人存疑。一位資深民主黨人透露，雖然民主黨全國委員會可能

「懇請」希拉莉退出大選，但她擁有最終決定權。民主黨內另一位重要消息人士

也說：「我們可以制訂應急應變方案，也可以去說服或懇請希拉莉，但民主黨全

國委員會有明確規定：「是否放棄她的候選人身份」當前完全取決於她本人。因

此其他人無法強逼希拉莉退選，只能「懇請」她以大局為重自行退選。但以希拉

莉的個性，她不會接受「勸退」，她喜歡「硬抗」，責任感超強、自信心爆棚，不

容易被人說服，這樣過強的個性就是最大的風險來源。 

 

第二，民主黨若然決定不換將，繼續讓希拉莉上陣，這樣一來，部分選民可能選

擇棄權或流向共和黨的特朗普，讓他「執死雞」，當選美國總統，一舉打破之前

認為他只是「陪跑」的命運。看情形，只要特朗普在競選前夕不出大錯，並針對

性地有效打希拉莉和他本人的「身體健康牌」，他就有勝算。 

 

大選政治風險淩駕加息 

 

從截至美國時間 9 月 14日的民調看，在兩個關鍵搖擺州份，即佛羅裡達及俄亥

俄州，特朗普的支持率均領先希拉莉。按 1996年至 2008年大選歷史結果，在俄

亥俄州勝出的候選人之後都成功入主白宮。 

 

再看深一層，從上周到希拉莉在電視鏡頭前暈倒翌日這段時間，美國股市所表現

的情況看，我們彷彿感到，在美國上空隱隱約約有一片烏雲。如今美國聯邦儲備

局加息這風險事件，已給另一個風險事件所淩駕，即美國 11 月大選結朿後，到

底誰做美國總統。 



 

在選舉初期，不少基金經理認為希拉莉贏面較大。不過，如今希拉莉的「不老實」

形象進一步深入民心，她的勝算顯然也打了折扣。筆者較早前在本欄的文章，曾

分析傳統精英統治失色和草根統治崛起的形勢。究竟今次大選後，作為全球一強

獨大的美國，會否讓特朗普所傾斜的草根統治取代傳統精英統治，若然如是，其

中一個突出的影響，是華爾街的力量會慢慢消減，這對金融市場的發展是不利

的。 

 

華爾街光環逐漸失色 

 

從美國國內輿情觀察，低收入階層和弱勢社群較喜歡及支持特朗普的政治主張。

由於特朗普的競選政綱充滿偏激和不按常規辦事，予人「狂妄」之感，即使他當

選後回復商人本色，把口沫遮攔的狂性收斂，但他依附的「草根統治」，即從低

收入階層和不滿現狀的群體中爭取支持，以致目前由精英主導的政治秩序和金融

市場監管可能出現更迭，這無疑令美國內政外交發展隱含更多不測變化的風險。

自從 5年前的佔領華爾街行動，我們已經隱隱約約看到華爾街開始衰退的跡象。   

 

當時參與者認為，當前美國的經濟問題主要是華爾街的金融人士貪婪造成的，而

華爾街就是代表美國精英階層。因此，這些領華爾街佔領者──代表草根階層提

出要求改變現狀，從華爾街出發，整體上擺脫當前被精英階層「綁架」的困境。

由於互聯網的滲透力，這運動得到許多其他城市的支持，全美約有五十個城市有

老百姓上街宣洩他們的不滿，而且在歐洲也有人回應。 

 

相信最近發生的一系列事情，如英國脫歐和特朗普的崛起，不是偶然的，是反精

英的種子在金融海嘯之後已經種下了。現在這股力量到底會給美國甚至全世界的

經濟和金融市場帶來什麼影響，產生什麼新的風險，其後果將如何，我們要好好

研究。 

 

美股下跌的啟示 

 

可以說，這種風險憂慮在過去一周的金融市場也展露出來。在美國加息和原油價

格下跌陰影下，美股借勢大幅下挫。 

 

照目前形勢看，有三個令市場忐忑不安的風險因素。第一，是 9月底美聯儲會不

會加息，第二是美國大選結果，第三是石油價格走勢。不過，筆者估計，加息因

素如今已不是太重要，因為其風險已有相當部分反映在最近美股跌市的調整幅度

上。 

 



從經濟基本因素和環境變化觀察，今年底至明年初，不排除美股出現顯著幅度的

調整。美股於前週五(9月 9 日)大跌接近 3%，隨後上週一(9月 12 日)反彈 2%，

週二(9月 13日)復下跌接近 2%，走勢反覆向下，可見美股現在和短期未來明顯

處於下跌通道上。 

 

如果大選結朿，特朗普勝選，到今年底美股有機會回調至 16000點左右。對金融

市場下跌的評估和憂慮，其實已反映在過去有恐慌指數之稱的 VIX 股市波動率指

數上，過去一個星期，基本上已上升了 40%左右，指數從前周的 12.5，上漲到

18左右，反映機構投資者已增加了到年底所持資產的對沖成本。若股市波動率

指數再上升至23或24，則可以估計，在機構投資人的眼中，今年底美股跌至16000

點是一個大概率事件。也有朋友戲言，希拉蕊的健康情況和VIX有很強的相關性，

他們的交易策略就是根據希拉蕊的健康狀態決定做多或做空 VIX 期貨。 

   

著名管理大師德魯克（(Peter F. Drucker)）曾說，對一個領導者而言，最重要的是

品德，而不是魅力。用魅力上台的，很多都變成災難，如希特勒。但很可惜美國

這次選舉，兩位候選人都有很強的魅力，但品德方面就無法置評。不管誰當選，

美國未來幾年將會是一個較為混亂動盪的局面。目前，美國總統大選的政治風險，

已外溢到該國的金融市場，並會影響及全球主要市場，這形勢的發展值得留意。 
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