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⚫ 美国大选终场辩论结束，特朗普和拜登进入到最后决战时刻，选战趋于白热化 

2020 年美国大选辩论正式落下帷幕，特朗普和拜登进入到最后的决战时刻。   

美国大选现场投票日前，一般有 3 场总统辩论。因特朗普感染新冠病毒，2020 年

大选的总统辩论缩减至 2 场。随着终场辩论于 10 月 22 日结束，特朗普和拜登的

同台交锋落下帷幕。接下来，他们将前往各州路演、拉票，为大选做最后冲刺。 

前后 2 场总统辩论，特朗普和拜登的政策主张阐述，与各自执政纲领基本保持一

致。首场和终场总统辩论，均围绕新冠疫情、种族问题、经济、移民等议题展开。

总结来看，特朗普与拜登主要是在国家安全、移民及气候变化等议题上相互攻击。

双方在经济、移民等政策主张的细节阐述上，与此前公布的施政纲领保持一致。 

2 场总统辩论后，拜登整体及关键摇摆州中的民调支持率持续领先特朗普。整体

民调上，特朗普支持率为 42.4%，落后拜登的 52%。关键摇摆州中，佛罗里达州、

爱荷华州、亚利桑那州、佐治亚州，特朗普与拜登的支持率差距在 4 个百分点以

内；在密歇根州、宾夕法尼亚州、威斯康星州，差距则在 6 至 8 个百分点之间。 

但考虑到民调本身存在统计误差，以及部分特朗普拥趸的意见无法体现在民调

内，美国大选依然存在不确定性。美国民调统计误差阈值在 4 个百分点左右。拜

登民调支持率虽然持续领先，但在多个关键摇摆州的优势小于 4 个百分点。同

时，因不使用电子产品，众多支持特朗普的避世教徒的意见，无法体现在民调中。 

投票情况方面，美国大部分州已自 9 月起启动提前投票；截至 10 月 23 日，有

5400 多万选民完成提前投票，刷新历史新高。受疫情影响，美国大部分州较以

往更早开放了提前投票。目前，提前投票选民数超过 5400 万，接近 2016 年提前

投票总数、创历史新高。州层面，多个州提前投票数超过 2016 总投票数的一半。 

提前投票中，现场投票方面，两党选民数量相当；邮寄投票方面，民主党选民占

据绝对多数。美国有 17 个州公布了提前投票选民的分党派数据。从已披露的数

据来看，提前现场投票中，民主党、共和党选民分别达到 177 万、181 万；邮寄

投票中，民主党选民寄回的选票数达到 1058 万张，远超共和党选民的 489 万张。 

未来一段时间，两党可能就邮寄选票的合法性问题展开激烈斗争；若无法达成一

致，美国大选的不确定性或进一步抬升。随着民主党选民更青睐邮寄投票，特朗

普近期频频暗示可能拒绝承认邮寄选票，而拜登强调将仅承认所有邮寄选票确认

完毕之后的结果。接下来，双方预计将就邮寄选票展开激烈斗争。若无法达成一

致，或需美国最高法院介入。目前，传统上支持共和党的保守派大法官人数更多。  

 

 

⚫ 风险提示：美国邮寄选票之争愈演愈烈，引发最高法院介入。     
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1、 周度专题：美国大选倒计时 

事件：2020 年美国大选总统辩论结束，特朗普与拜登进入到最后的决战阶段。 

数据来源：US Election Project、538 

 

点评： 

2020 年美国大选总统辩论正式落下帷幕，特朗普和拜登进入到最后决战阶段。

美国大选现场投票前，一般有 3 场总统辩论、1 场副总统辩论。2020 年美国大选，

因特朗普感染新冠病毒，原定于 10 月 15 日的第二场总统辩论被取消，10 月 22 日的

总统辩论成为终场辩论。随着完成最后一场辩论，特朗普和拜登的同台交锋落下帷

幕。接下来，特朗普和拜登将分别前往各州巡回路演、拜票，进行最后的决战。 

图1：2020 年大选辩论正式落下帷幕，两党候选人迎来最终决战 

 
资料来源：Wikipedia、开源证券研究所 

前后 2 场总统辩论，特朗普和拜登的政策主张阐述，与各自施政纲领基本保持

一致。首场和终场总统辩论，都是围绕新冠疫情、种族问题、气候变化等几个核心议

题展开。总结来看，特朗普在国家安全、移民及气候变化等议题上频频攻击拜登，指

责后者在过往从政时期，未有任何正面贡献。而拜登方面，主要抨击特朗普防疫工作

不力、持续激化种族矛盾。双方在经济、移民等政策主张的细节阐述上，与各自之前

公布的施政纲领基本保持一致。 

图2：与首场辩论相比，特朗普与拜登表现均有所提升，但后者更胜一筹 

 

数据来源：538、开源证券研究所 

第一场总统辩论

2020/9/29

俄亥俄州

克利夫兰

副总统辩论

犹他州

盐湖城

2020/10/7

第二场总统辩论(取消)

2020/10/15

佛罗里达州

迈阿密

第三场总统辩论

2020/10/22

田纳西州

纳什维尔

大选投票日

2020/11/3

各州选

民投票

32.9%

51.8%

59.7%

68.7%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

首场辩论 终场辩论

美国观众对两党候选人辩论表现的好评率变化

特朗普 拜登



宏观经济专题 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 5 / 17 

 

表1：最后一场总统辩论，特朗普和拜登继续强调各自施政纲领 

议题 特朗普 拜登 

新冠疫情 

表扬自己的防疫成果，疫情正处于拐点，病死率持续

下降；同时，疫苗也有望在年底前问世；主张重启经

济。批评民主党州因过度封锁引发大量社会问题。 

强调特朗普政府防疫不力，导致 800 多万感染病例、20

多万死亡病例；经济重启应建立在疫情形势好转的前提

上，辩解自己并非铁腕关闭经济。 

国家安全 自己对外国势力更强硬，但拜登只会从他国受贿。 任何干涉选举的外国势力都将“付出代价”。 

医疗保健 
中断了奥巴马医保中的个人强制购买条款，将推出更

好的医保方案。 

会在奥巴马医保的基础上加上公众自由挑选医保的选

择，特朗普医保方案多是“空穴来风” 

刺激法案 
民主党为了大选故意拖延刺激法案，掺杂了对暴乱地

区的拯救拨款。 

一直在推动新刺激法案落地，特朗普却无视地方政府、

私营经济。 

移民问题 
建立边境线是为了阻止犯罪分子进入美国，同时驱逐

非法移民。 

特朗普导致大量移民家庭分离，应公平对待非法移民合

法化，为 1100 万非法移民提供成为合法公民的机会。 

种族问题 
强调自己进行了监狱改革，改善了非裔社区、学校

等，但拜登曾把大量非裔送往监狱。 

美国存在制度上的种族主义，有义务为少数族裔群体提

供更好的就业、教育、医疗保健。 

气候变化 

美国需要最清洁的水、空气等，目前已将碳排放水平

降至最低，无需《巴黎协定》的约束；为了提振就

业，美国仍需传统能源，但不排斥清洁能源。 

传统能源污染环境、影响居民健康；强调重回《巴黎协

定》；应大力发展新能源，创造更多数百万个就业机

会，同时不彻底废除传统能源。 

领导力 
表示自己为女性及少数族裔创造了史上最高就业率，

将继续带领美国保持伟大。 

选择相信科学，带领美国重回正轨，找回体面、尊严、

荣誉等过去 4 年失去的美好品质。 

资料来源：CNN、Fobes、开源证券研究所 

总统辩论结束后，最新民调来看，特朗普的整体民调支持率继续落后拜登。    

因在 10 月 2 日感染新冠病毒，特朗普的支持率曾一度由 43%跌至 41.7%。随着在 10

月 6 日出院，以及快速恢复身体状况、重新密集地进行线下竞选活动，特朗普最新

支持率已回升至 42.4%。拜登方面，支持率之前从 50.6%升至 52.5%，近期小幅回落

至 52%。特朗普与拜登的支持率差距，由 10.7 个百分点收窄至 9.7 个百分点。 

图1：拜登最新民调支持率继续领先特朗普  图2：参与博彩的民众中，认为拜登赢面大的民众更多 

 

 

 
数据来源：538、开源证券研究所  数据来源：Odds Shark、开源证券研究所 

关键摇摆州方面，特朗普的支持率大多落后拜登，但差距较之前有所缩小。    

10 月 6 日出院以来，特朗普在多个摇摆州的支持率止跌反弹，仅在爱荷华州的支持

率出现小幅下滑。在俄亥俄州，特朗普支持率更是回升至 47.5%，反超拜登。目前，

在佛罗里达州、爱荷华州、亚利桑那州、佐治亚州等州，特朗普与拜登的支持率差距，

在 4 个百分点以内；在密歇根州、宾夕法尼亚州、威斯康星州等州，差距在 6 至 8 个

百分点之间。 
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图3：关键摇摆州中，特朗普民调支持率多有上升，拜登支持率则出现不同程度的下滑 

 
数据来源：538、开源证券研究所 

 

图4：关键摇摆州中，特朗普选情有所回暖，但依然落后 

 

数据来源：538、开源证券研究所 

考虑到民调本身存在统计误差，以及部分特朗普拥趸的意见无法体现在民调内，

美国大选依然存在不确定性。历史经验显示，美国民调统计误差阈值在 4 个百分点

左右。目前，特朗普在多个关键摇摆州中，与拜登的支持率差距已降至 4 个百分点

以内。同时，美国存在部分避世的福音派教徒，坚定支持特朗普、视其为“天选之子”。

但因为隐居世外且不通网络，这些福音派教徒对特朗普的支持无法体现在当前的民

调内。回顾 2016 年大选，据《费城询问者》等媒体报道，大量避世的福音派教徒积

极投票，帮助特朗普最终赢得了关键摇摆州宾州的胜利。展望 2020 年大选，若避世

的福音派教徒进一步积极投票，特朗普在关键摇摆州的选情可能获得明显提升。 
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表2：避世教徒前往选情焦灼的摇摆州投票，将使特朗普的差距进一步缩小 

摇摆州 
最新支持率之差 

（拜登-特朗普） 
2016 胜者 

预计普选票之差 

（使用 2016 年投票数） 
选举人票 

爱荷华州 1.30% 特朗普 20,389 6 

佐治亚州 0.97% 特朗普 39,913 16 

亚利桑那州 3.22% 特朗普 82,731 11 

威斯康星州 6.50% 特朗普 193,510 10 

佛罗里达州 3.30% 特朗普 310,988 29 

密歇根州 7.59% 特朗普 364,079 16 

宾夕法尼亚州 6.14% 特朗普 378,329 20 

资料来源：538、Wikipedia、开源证券研究所 

 

大选投票方面，美国大部分州已自 9 月起陆续开启提前投票；目前，有 5400 多

万选民完成提前投票，刷新历史同期新高。受疫情影响，美国大部分州较以往大选

年，更早地开放了提前投票。具体来看，9 月 9 日，阿拉巴马州率先开启提前投票，

随后 40 余州不断跟进。据 US Election Project 统计，截至 10 月 23 日，美国提前投

票的选民数量达到了 5400 万以上，已接近 2016 年提前投票的选民总数、并刷新历

史同期最高水平。州层面来看，大部分州的选民的提前投票热情高涨。其中，至少有

10 个州提前投票的选民数，已经超过了 2016 该州总投票选民数的一半。 

图5：截至 10 月 23 日，已有 5400 多万选民提前投票  图6：10 个州的提前投票数已超过 2016 年总投票数一半 

 

 

 

数据来源：US Election Project、开源证券研究所  数据来源：US Election Project、开源证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

2,508 

4,244 
4,510 

5,665 
5,425 

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

2004年 2008年 2012年 2016年 2020年

（截至10月23日）

(万张） 近几届美国大选，美国大选提前投票数

71.2

62.4

59.3

57.1

56.6

56

55.1

55

54.3

53.7

40 45 50 55 60 65 70 75

德克萨斯州

蒙大拿州

佛蒙特州

新泽西州

北卡罗莱纳州

佐治亚州

新墨西哥州

田纳西州

华盛顿州

科罗拉多州

（%）

美国部分州，2020年实时提前投票数/2016年总投票数



宏观经济专题 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 8 / 17 

表3：美国大部分州自 9 月起陆续开启了提前投票 

州 提前投票开始日 州 提前投票开始日 

阿拉巴马州 9 月 9 日 佐治亚州 10 月 12 日 

宾夕法尼亚州 9 月 14 日 德克萨斯州 10 月 13 日 

特拉华州 9 月 15 日 肯塔基州 10 月 13 日 

南达科他州 9 月 18 日 罗德岛州 10 月 14 日 

怀俄明州 9 月 18 日 田纳西州 10 月 14 日 

弗吉尼亚州 9 月 18 日 北卡罗来纳州 10 月 15 日 

明尼苏达州 9 月 18 日 路易斯安那州 10 月 16 日 

佛蒙特州 9 月 19 日 华盛顿州 10 月 16 日 

阿肯色州 9 月 19 日 马萨诸塞州 10 月 17 日 

新泽西州 9 月 19 日 内华达州 10 月 17 日 

密西西比州 9 月 21 日 科罗拉多州 10 月 19 日 

密苏里州 9 月 22 日 爱达荷州 10 月 19 日 

密歇根州 9 月 24 日 北达科他州 10 月 19 日 

伊利诺伊州 9 月 24 日 阿拉斯加州 10 月 19 日 

康涅狄格州 10 月 2 日 夏威夷州 10 月 20 日 

缅因州 10 月 4 日 威斯康星州 10 月 20 日 

新罕布什尔州 10 月 4 日 犹他州 10 月 20 日 

蒙大拿州 10 月 5 日 西弗吉尼亚州 10 月 21 日 

内布拉斯加州 10 月 5 日 佛罗里达州 10 月 24 日 

南卡罗来纳州 10 月 5 日 纽约州 10 月 24 日 

爱荷华州 10 月 5 日 马里兰州 10 月 26 日 

加利福尼亚州 10 月 5 日 堪萨斯州 10 月 27 日 

新墨西哥州 10 月 6 日 哥伦比亚特区 10 月 27 日 

印第安纳州 10 月 6 日 俄克拉何马州 10 月 29 日 

俄亥俄州 10 月 6 日 俄勒冈州 无明确规定 

亚利桑那州 10 月 7 日     

资料来源：CNN、Vote、开源证券研究所 

 

提前投票中，现场投票方面，两党选民数量相当；邮寄投票方面，民主党选民

占据绝对多数。目前，美国有 17 个州公布了提前投票选民的分党派数据。从已披露

的数据来看，提前现场投票中，民主党、共和党选民数量分别达到 177 万、181 万人，

数量相当。而邮寄投票方面，民主党选民的参与度明显高于共和党选民。其中，民主

党选民已寄回的选票数达到了 1058 万张，远超共和党选民的 489 万张①。 

 

 

 

 

 
① 仅 17 个州公布了分党派选民的提前投票数据。 
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