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拜登与特朗普支持率差距接近 10%。RCP 民调显示，截至 10 月 9 日，特朗

普支持率 42%，和一周前下降 0.9%；拜登支持率 51.6%，与一周前提高 1.3%；

特朗普落后拜登 9.6%，较一周前扩大 2.2%。近期美国疫情又现反弹，加上

特朗普确诊，对特朗普负面影响较大。在摇摆州特朗普支持率为 44.5%，落

后拜登 4.6%。目前特朗普在 PreditctIt 的胜率为 37%，与一周前持平；拜登

胜率 68%，较一周前上升 4%。特朗普、拜登支持率差距明显大于 2016 年

特朗普、希拉里支持率差距。16 年特朗普支持率落后希拉里 6 个百分点；在

摇摆州特朗普落后 4.5 个百分点。在不出现黑天鹅的前提下，我们预计拜登

会赢得 2020 年大选。据 PredictIt，截至 9 日，民主党控制众议院胜率为 89%，

领先共和党 76%。民主党控制参议院胜率概率为 68%，领先共和党 32%。 

大选方面主要事件：拜登方面，10 月 6 日拜登在葛底斯堡发表户外演讲，拒

绝极端主义的白人至上组织；对待防疫，需要将党争放一边，遵循科学，挽

救生命；结束经济中的分裂。此次演讲受到好评。特朗普方面，特朗普 10

月 8 日承诺其所接受的新冠病毒治疗将“免费提供给美国人”。6 日特朗普授

权公开通俄门与邮件门相关情报资料，欲借当年之事再次打压民主党，但四

年之后选民是否还会再买单比较难说。7 日特朗普划定撤回驻阿美军时限。

此外，副总统辩论于 7 日在犹他州盐湖城犹他大学进行，CNN 即时民调显示，

59%参与者认为哈里斯表现更好，38%认为彭斯更出色。第二轮大选辩论被

取消。财政刺激计划依旧悬而未决，特朗普 9 日将财政刺激规模上调至 1.8

万亿美元，但佩洛西再次拒绝。面对现在的领先优势，我们认为民主党的策

略是在大选前拒绝妥协，大选之后再试图通过刺激政策。 

中美关系方面：中芯国际 4 日晚公告称，美国已向部分供应商发出信函，对

向中芯国际出口的部分美国设备、配件及原料将受到进一步限制，申请到出

口许可证后才可继续供货。特朗普政府要求联邦上诉法院恢复被叫停的针对

微信、TikTok 的禁令。此外，美国政府正酝酿对蚂蚁集团和腾讯实施限制，

参议员马克·卢比奥上周五呼吁美国政府推迟对蚂蚁金服首次公开募股的选

择权。短期看，大选前特朗普对中国企业的审查与制裁动作不会放松，但中

美领导人通话后，美方一刀切的可能性不大。 

本周关注：美国财政部将于本周敦促中国参与全球债务减免行动。本周四 27

国领导人举行峰会，同日欧央行行长拉加德在国际货币基金组织/世界银行年

会期间参加 CNBC 关于全球经济的在线辩论。经济数据方面，关注本周我国

9 月金融、进出口、通胀数据，美国 9 月通胀、零售数据。 

风险提示：中美关系恶化，经济恢复不及预期。 
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1. 大选复盘 

1.1 大选事件一周回顾 

特朗普承诺其所接受的新冠病毒治疗将“免费提供给美国人”。10 月 2 日，特朗普通过其个人

社交媒体宣布他和第一夫人梅拉尼娅·特朗普都确诊了新冠肺炎，随即进行隔离治疗。当地时

间 10 月 5 日晚，特朗普接受四天紧急治疗后，离开沃尔特·里德国家军事医疗中心，返回白

宫。当地时间 8 日，特朗普在社交媒体上表示，他所接受的新冠病毒治疗将免费提供给美国人。

据《纽约时报》估计，对于美国普通人来说，这样的治疗费用将超过 10 万美元，该承诺若无

法兑现，将进一步损害民众对特朗普的信任程度。 

特朗普授权公开“通俄门”与“邮件门”相关情报资料。当地时间 10 月 6 日，美国国家情报

总监拉特克利夫在特朗普授权下，公开了与俄罗斯干预美国 2016 年大选以及当年希拉里“邮

件门”事件有关的部分情报资料，试图证明当时美国政府已经掌握俄罗斯干预大选的情报，指

控特朗普竞选团队通俄只是当时希拉里竞选团队的策略。特朗普欲借当年之事再次打压民主党，

但“通俄门”与“邮件门”事件毕竟与拜登没有直接关系，该策略或收效甚少。 

特朗普划定撤回驻阿美军时限。当地时间 10 月 7 日，特朗普在社交网站上表示，驻扎于阿富

汗的美军应于 2020 年圣诞节前撤回美国。此前美国国家安全事务助理奥布莱恩曾表示美方将

在 2021 年初将驻阿美军缩减至 2500 人，二人表态有所出入。但特朗普此举也是为了兑现 2016

年的竞选承诺，以提振自己当前落后的选情。 

当地时间 10 月 6 日，拜登在葛底斯堡发表户外演讲，1863 年，时任美国总统林肯亦于此发

表了著名的葛底斯堡演讲。拜登指出美国当前正处于自相纷争之中，新纳粹分子、白人至上主

义者、三 K 党正逐步充斥社会，政党敌视，合作精神消失。拜登在演讲中呼吁政党合作，共同

为美国而执政；强调美国将没有仇恨的容身 之处；相信法律和秩序，从不支持取消对警察的

资助；拒绝极端主义的白人至上组织，为种族正义而努力；对于防疫，将党争放一边，结束政

治，遵循科学，挽救生命；结束经济生活中的分裂，避免只给少数特权阶层机会，不能也不会

接受只有利于已经成功的人的经济等式，每个人都应该有机会实现自己的成功；投入到为国家

的灵魂而战的战斗中。《纽约时报》于 10 月 7 日表态支持拜登，称“在无情的混乱中，拜登正

在为一个焦虑、疲惫的国家提供一些超出政策或意识形态的东西”，《华盛顿邮报》认为这是拜

登职业生涯中最好的一次演讲。此次演讲或将改变人们此前对拜登公众形象先入为主的看法，

有助于提升其个人魅力。 

当地时间 10 月 7 日晚上 9 点，现任副总统彭斯与民主党参议院哈里斯在犹他州盐湖城的犹他

大学进行副总统辩论。辩论主题包括新冠疫情、种族示威运动、大法官补位、经济、气候变化、

贸易以及中国议题，其中新冠疫情是主要话题。总体来看，辩论内容主要围绕总统候选人及其

政策而展开，两位副总统候选人更多扮演了代言人的角色。辩论结束后，美国有线电视新闻网

（CNN）即时民调显示，59%的民调参与者认为哈里斯表现更好，38%认为彭斯更出色，不过

需要注意的是，CNN 本身相对更倾向于民主党。 

财政刺激计划依旧悬而未决。当地时间 10 月 6 日，特朗普突然叫停与民主党人关于新一轮财

政刺激计划的谈判，称众议院议长佩洛西没有谈判的诚意，其 2.4 万亿美元方案中寻求的资金

与新冠疫情毫无关系，并表示自己当选后将立即通过一份针对民众和小企业的大型刺激法案。

美国股市应声大跌。同日晚间，特朗普又敦促国会即刻批准向航空业追加 250 亿美元以及向小

企业追加 1350 亿美元的工资援助。当地时间 10 月 9 日，特朗普将财政刺激方案规模上调至
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1.8 万亿美元，但佩洛西随即再次拒绝该方案，并表示，白宫在儿童保育方面支出欠缺，拒绝

为贫困家庭提供税收抵免，而且联邦失业救济金的提议也比民主党所期望的水平低 2000 亿美

元。我们认为，大选前财政刺激方案达成协议的概率非常小。 

第二次大选辩论被取消，22 日在田纳西州纳什维尔举行的第三次辩论或将成为二位候选人的

最后一次交锋。当地时间 10 月 9 日，美国总统辩论委员会（CPD）宣布，原定 10 月 15 日的

第二场总统大选辩论被确认取消，CPD 将全力准备 10 月 22 日的第三场辩论。此前 CPD 于 8

日曾表示将第二场辩论改为线上，特朗普对此表示不满，并拒绝参加。此外，特朗普正与美国

全国广播公司（NBC）进行商谈，若协商成功，总统候选人将在单独的活动中参加市政厅谈话，

以代替辩论。 

表 1：大选事件上周回顾 

美东时间 事件 

10 月 6 日 特朗普授权公开“通俄门”与“邮件门”相关情报资料。 

10 月 6 日 拜登在葛底斯堡发表户外演讲。 

10 月 7 日 特朗普划定撤回驻阿美军时限。 

10 月 7 日 现任副总统彭斯与民主党参议院哈里斯在犹他州盐湖城的犹他大学进行副总统辩论。 

10 月 8 日 特朗普承诺其所接受的新冠病毒治疗将“免费提供给美国人”。 

10 月 9 日 特朗普将财政刺激方案规模上调至 1.8 万亿美元，但佩洛西随即再次拒绝该方案。 

10 月 9 日 美国总统辩论委员会（CPD）宣布，原定 10 月 15 日的第二场总统大选辩论被确认取消。 

资料来源：CNBC，New York Times，BBC，CNN，Bloomberg，拜登竞选网站等，西部证券研发中心 

 

1.2 特朗普vs拜登的支持率 

拜登与特朗普支持率差距接近 10%。RealClearPolitics 民调显示，截至 10 月 9 日，特朗普支

持率 42%，和一周前相比下降了 0.9 个百分点；拜登支持率 51.6%，与一周前提高 1.3 个百分

点；特朗普落后拜登 9.6 个百分点，较一周前扩大 2.2 个百分点。近期美国疫情又现反弹迹象，

加上特朗普确诊新冠，对特朗普支持率有很大的负面影响。 

图 1：拜登与特朗普支持率差距接近 10%  图 2：美国单日新增新冠病例数与特朗普支持率负相关 

 

 

 

资料来源：RealClearPolitics，西部证券研发中心  资料来源：RealClearPolitics，Bloomberg，西部证券研发中心 

 

另外，在 6 个重要的摇摆州（威斯康星州，密歇根州，宾夕法尼亚州，北卡罗莱纳州，佛罗里

达州和亚利桑那州），特朗普的平均支持率为 44.5%，拜登与特朗普支持率的差距为 4.6%，较
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一周前扩大 0.6 个百分点。目前特朗普在 PreditctIt 的胜率为 37%，与一周前持平；拜登胜率

68%，较一周前上升 4%。需要说明的是，两个概率相加略大于 100%，因为和 PredictIt 的报

价和交割机制有关。 

特朗普、拜登支持率差距略大于 2016 年特朗普、希拉里支持率的差距。根据 RCP 民调，2016

年希拉里在投票日前 23 天的支持率为 47.9%，特朗普支持率为 41.9%，特朗普落后 6 个百分

点；在 6 个重要摇摆州，希拉里支持率为 44.5%，特朗普支持率为 40%，特朗普落后 4.5 个

百分点。两次大选支持率情况类似，当前拜登胜率较高，但也仍然不能排除黑天鹅事件的可能

性。 

 

图 3：摇摆州的民意调查中，特朗普支持率与拜登的差距扩大 

 

 

资料来源：RealClearPolitics，西部证券研发中心 

 

图 4：首次辩论过后，拜登在 PredictIt 的胜率大幅上升 

  

资料来源：PredictIt，西部证券研发中心 

 

1.3 共和党vs民主党控制议院的胜率 

民主党控制参、众议院的概率均大幅领先共和党。据 PredictIt，截至 10 月 9 日，民主党控制

众议院概率为 89%，遥遥领先共和党 76 个百分点。民主党控制参议院概率为 68%，与一周前

特朗普，37%
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持平，共和党为 36%，较一周前小幅回升 2 个百分点，二者胜率差距也较一周前收窄 2 个百

分点。首次总统辩论后，民主党控制参议院的胜率开始走高，10 月 2 日特朗普确诊新冠，民

主党胜率再次提高，上周民主党胜率小幅下降后维持在 68%。 

图 5：经过首次辩论以及特朗普确诊，民主党胜率大幅提高  图 6：民主党大概率控制众议院 

 

 

 

资料来源：PredictIt，西部证券研发中心  资料来源：PredictIt，西部证券研发中心 

 

2. 市场复盘 

2.1 中美事件一周回顾 

美国对中国公司的制裁持续发酵。中芯国际确认部分供应商受到美国进一步限制。中芯国际 4

日晚间发布公告称，美国商务部工业与安全局已根据美国出口管制条例向其部分供应商发出了

信函，对向中芯国际出口的部分美国设备、配件及原料将受到美国出口管制的进一步限制，在

申请到出口许可证之后才可继续向中芯国际供货。同时中芯国际表示，部分从美国出口的设备、

配件和原材料等供货期将被延长，供货不确定性提高，该限制将对公司未来的生产经营产生重

要不利影响。 

美政府对制裁禁令的叫停进行上诉，同时酝酿新的制裁措施。特朗普政府分别要求联邦上诉法

院恢复被法官叫停的针对微信、TikTok 的禁令。对此，中国代表在 WTO 闭门会议上表示，美

国针对微信和 TikTok 的禁令不符合 WTO 规则，限制了跨境贸易服务，违反了多边贸易体制的

基本原则与目标。据彭博 8 日消息，美国政府正酝酿对蚂蚁集团和腾讯实施限制，因其数字支

付平台威胁到国家安全。参议员马克·卢比奥上周五呼吁美国政府推迟对蚂蚁金服首次公开募

股的选择权。短期来看，大选之前特朗普对中国企业的审查与制裁的动作不会放松，但考虑到

10 月 3 日中美领导人的通话，特朗普也会有所迂回，美方一刀切的可能性不大。 

中国驻日本使馆敦促美方摒弃冷战思维。10 月 6 日，美国国务卿在接受日本媒体采访时表示，

世界长期面临来自中国的威胁，并对中国进行指责。中国驻日本使馆发言人敦促美国摒弃冷战

思维和意识形态方面的偏见，停止对中国的无端指责和攻击，用建设性的态度对待中美关系。 

2.2 资本市场一周回顾 

上周（10/5-10/9）全球股市普遍上涨，纳斯达克指数、标普 500 指数领涨。上周特朗普与拜

登支持率和胜率的差距拉大，减少了特朗普在投票日之后挑战结果的合法性和可能性，此外，

-50

-30

-10

10

30

50

70

90

2019/8/16 2019/11/16 2020/2/16 2020/5/16 2020/8/16

民主党胜率-共和党胜率 %
民主党控制参议院概率 %
共和党控制参议院概率 %

民主党，68%

共和党，36%

-80

-60

-40

-20

0

20

40

60

80

100

2019/8/16 2019/11/16 2020/2/16 2020/5/16 2020/8/16

共和党胜率-民主党胜率 %
民主党控制众议院概率 %
共和党控制众议院概率 %

民主党，89%

共和党，13%



 

宏观点评报告  

7 | 请务必仔细阅读报告尾部的重要声明 

西部证券 

2020 年 10 月 12 日 

市场认为即使投票日之前新一轮财政刺激方案无法落地，但是拜登上台之后（尤其是民主党控

制参众两院），新一轮刺激方案实施的概率较大，纳斯达克指数、标普 500 指数、道琼斯工业

指数分别上涨 4.56%、3.84%和 3.27%。海外市场反弹同时也改善了 A 股的风险偏好，创业板

指、深证成指、上证指数分别上涨 3.81%、2.96%和 1.68%。 

图 7：全球股指普遍上涨，美股领涨 

 

资料来源：Wind，西部证券研发中心 

 

上周（10/5-10/9）A 股方面，仅休闲服务下跌。上涨幅度居于前五的行业分别为电气设备

（+6.15%）、综合（+4.31%）、电子（+4.20%）、化工（+3.75%）、汽车（+3.32%）；涨跌幅

居后的五个行业分别为休闲服务（-5.99%）、银行（+0.26%）、房地产（+1.02%）、农林牧渔

（+1.05%）、非银金融（+1.76%）。 

美股方面，原材料与能源领涨。涨幅居于前五的行业分别为原材料（+5.12%）、能源（+5.00%）、

公用事业（+4.59%）、信息技术（+4.58%）、医疗保健（+4.05%）。 

 

图 8：A 股仅休闲服务下跌 

 

资料来源：Wind，西部证券研发中心 
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