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特朗普染病暂未对支持率有明显影响 
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报告摘要： 

[Table_Summary] 美国 9 月非农就业人口新增 66.1 万人，预期增 85 万人。失业率下降

至 7.9%，市场预期为 8.2%。虽然失业率低于预期，但劳动参与率也

意外走低，这意味着失业率低于预期的主要原因在于更多的人退出了

劳动人口的范畴。整体来看美国 9 月就业数据并不乐观，就业市场的

恢复速度放缓。永久性失业人数加速增长，这表明目前就业市场的恢

复仍主要集中在临时性失业人群上，经济衰退所导致的永久性失业人

数尚未出现拐点。 

 

欧元区 9 月 CPI 同比初值录得-0.3%，预期-0.2%，前值-0.2%。CPI 同

比初值创年内新低，连续两个月降至为负数。同美国相比，欧洲各国

财政刺激力度相对较小，对需求托底力度不足，同时欧洲疫情的二次

疫情爆发导致欧元区失业率继续上升，通缩压力较大。 

 

美国首轮大选辩论开始，意味着 2020 美国总统大选进入了白热化的阶

段。两党候选人就最高法院、新冠疫情、税务记录、经济、种族、气

候变化、选举诚信等议题进行发言和辩论。辩论结束后，根据独立机

构 SSRS 进行的民调，60%的受访者认为拜登表现较好，只有 28%的

受访者认为特朗普表现较好。5%的受访者认为拜登的回答比特朗普更

真诚，只有 29%的受访者认为特朗普讲了真话。整体来看第一轮辩论

中拜登获得了相对优势。 

 

特朗普在社交平台上公布自己和夫人梅拉尼娅新冠病毒检测结果呈阳

性，并将立即开始隔离。确诊新冠对特朗普的大选计划是不利的，特

朗普无法参加竞选集会活动，无法发挥自己的演讲优势吸引选民。但

是如果特朗普能够短时间痊愈，将对选情大有助益。染病本身就能够

激起很多人的同情心，而如果战胜新冠疫情，他将树立一个英雄形象，

其支持率将大幅度提升。从英国首相约翰逊和巴西总统博索纳罗的经

验来看，二者在染病后的支持率都创出了新高，反映出国家元首患病

反而能够争取民心。特朗普染病后，各平台的民调结果显示其支持率

有涨有降，无一致性变化。我们认为如果特朗普能够痊愈，则染病经

历将对其大选有较强正面作用。 

 

全球股市普涨， 国债收益率多数上涨，工业品、农产品涨跌不一。 

 

风险提示：特朗普病情加重 
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1. 下周海外重点数据及事件预警 

 

表 1：重点数据及事件 

日期 国家 数据 /事件 

2020/10/5 欧元区、德国 9 月服务业 PMI 终值 

2020/10/5 欧元区 10 月 Sentix投资者信心指数  

2020/10/5 英国 9 月服务业 PMI 

2020/10/6 美国 8 月贸易帐 

2020/10/6 德国 8 月季调后工业产出月率 

2020/10/7 德国 8 月季调经常帐 

2020/10/8 英国 8 月工业产出 

2020/10/8 美国 8 月批发销售月率 

数据来源：东北证券整理 

 

2. 美国非农数据不及预期，欧元区通胀下降 

 

2.1. 美国就业市场复苏放缓 

 

美国 9 月季调后非农就业人口新增 66.1 万人，预期增 85 万人，前期修正为增 148.9

万人。失业率下降至 7.9%，连续 5 个月回落，市场预期为 8.2%，前值为 8.4%。虽

然失业率低于预期，但劳动参与率也意外走低，录得 61.4%，市场预期为 61.9%，

前值 61.7%。这意味着失业率低于预期的主要原因在于更多的人退出了劳动人口的

范畴。平均时薪同比增长 4.7%，低于市场预期的 4.8%。整体来看美国 9 月就业数

据并不乐观，就业市场的恢复速度放缓。 

 

图 1：9 月美国新增非农就业人数下降  图 2：9 月美国失业率下降 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind  数据来源：东北证券，Wind 
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图 3：9 月美国劳动参与率意外下滑  图 4：9 月美国时薪同比增速低于预期 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind  数据来源：东北证券，Wind 

 

分行业来看，休闲和酒店业、零售业、专业和商品服务业等行业就业人数增长率高，

恢复势头较好。由于美国新一轮的人口普查即将结束，很多临时调查员被解雇，导

致政府部门的就业人数减少。永久性失业人数加速增长，这表明目前就业市场的恢

复仍主要集中在临时性失业人群上，经济衰退所导致的永久性失业人数尚未出现拐

点。 

 

图 5：各行业就业人数增加率  图 6：永久性失业人数持续增加 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind  数据来源：东北证券，Wind 

 

2.2. 欧元区通胀不及预期 

 

欧元区 9 月 CPI 同比初值录得-0.3%，预期-0.2%，前值-0.2%。CPI 同比初值创年内

新低，连续两个月降至为负数。欧元区 9 月核心 CPI 同比初值录得 0.2%，前值 0.4%。

核心 CPI 同比跌幅扩大。 

 

同美国相比，欧洲各国财政刺激力度相对较小，对需求托底力度不足，同时欧洲疫

情的二次疫情爆发导致欧元区失业率继续上升，通缩压力较大。 
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图 7：欧元区失业率上升  

 

 

数据来源：东北证券，Wind  

 

欧元区 8 月 PPI 同比初值-2.5%，预期值-2.7%，前值修正为-3.1%，环比初值 0.1%，

前值 0.7%。随着油价回升的速度放缓，欧元区 PPI 回升的步调也趋于平缓，经济

衰退造成的通缩压力显现。 

 

图 8：欧元区 PPI 同比降幅收窄  图 9：欧元区 PPI 环比增速下降 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind  数据来源：东北证券，Wind 

 

3. 特朗普确诊新冠肺炎，美国大选又添异数 

 

3.1. 美国大选首场辩论拜登获得相对优势 

 

北京时间 9 月 30 日上午 9:00，美国首轮大选辩论开始，意味着 2020 美国总统大选

进入了白热化的阶段。两党候选人就最高法院、新冠疫情、税务记录、经济、种族、

气候变化、选举诚信等议题进行发言和辩论。 

 

最高法院大法官替补议题，特朗普表示，由于自己赢得 2016 年总统大选，目前仍
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在任期内，理应有提名大法官的权利，并且保证巴雷特的表现“与现任职员一样好”。

拜登回应，应由下届选举胜出者决定最高法院大法官人选。拜登称巴雷特会投票决定终

止《奥巴马医保》，同时避免攻击最高法院人选，仅称“她看起来像一个非常好的人”。 

 

新冠疫情议题，特朗普称自己在处理疫情时，很多方面都做得很好，夸抗疫工作表现，

称目前离疫苗问世只有数周。特朗普质疑戴口罩在减缓病毒新冠疫情传播的有效性，并

且嘲笑拜登戴口罩之举，并且表示在疫情初期从专家福奇的意见，所以没有呼吁民众戴

口罩。拜登指责特朗普在处理疫情上欠缺计划，指责特朗普试图隐瞒病毒的严重性，令

美国每日平均新增 4 万例确诊。拜登质疑特朗普的观点，称有不少科学家指出，疫苗不

可能在大选前问世，直指特朗普不可信。 

 

税务记录议题，拜登质疑特朗普在 2016 年、2017 年缴纳的联邦所得税，要求他交出税

务记录，并批评特朗普是“美国有史以来最差的总统”。  对于拜登和主持人华莱士的质

疑，特朗普仅称自己交了“数以百万”的税款，完成审计之后便会公开税务记录。 

 

经济议题，特朗普表示各州应重新开放，他认为人们知道该怎么做，他们可以保持社交

距离，可以戴着口罩，可以做任何想做的事情。特朗普又指责拜登希望关闭国家以应对

新冠疫情，该举措将重挫经济。拜登攻击特朗普在解决疫情危机之前，无法解决经济问

题，又指责他任职期间就业岗位不增反跌，嘲讽特朗普将成为美国第一任总统，卸任时

的就业岗位少过就任之前。 

 

种族议题，拜登批评特朗普试图令种族分裂，美国在特朗普执政下，变得“更弱、更贫

穷、更分裂、更暴力”。  拜登指责白宫在应对种族示威活动时，使用暴力对待示威者。

拜登重申，“采取暴力行动永远是不恰当的，永远不恰当，和平抗议才是合适的”。  特

朗普攻击拜登 1994 年任参议员时，曾起草《暴力犯罪控制和执法法案》，导致一度出现

大规模监禁黑人的情况。特朗普提到芝加哥枪支泛滥，但强调当地政府是由民主党控制，

呼吁民众“看看奥克兰发生什么事情”。 

 

气候变化议题，特朗普认为很多事情都令全球气候变暖。他提及民主党的《绿色新政》，

指出此计划会耗费 100 亿万美元。拜登则指出，如果他当选，会重新让美国加入《巴黎

协定》。 

 

选举诚信议题，特朗普指出邮寄选票可能导致选民欺诈。如果数万选票被操纵，特朗普

将不会接受选票结果。特朗普呼吁支持者亲身站到站台，并仔细观看点票过程。拜登指

出没有证据表明邮寄选票可能导致选民欺诈。拜登呼吁民众为美国大选投票，承诺在计

票结果出示前，会敦促支持者保持镇定，亦会尊重结果。 

 

特朗普在与拜登的首次辩论中表现不佳，本场辩论以大法官艾米·巴雷特的提名开始，随

后转向奥巴马医保法案的讨论。特朗普多次打断拜登和主持人华莱士的讲话，使得辩论

沦为无意义的纠缠，双方讨论一度偏离议题，观众很难从中获得连贯性的信息。混乱的

辩论以特朗普质疑邮寄投票结束。 

 

在特朗普和拜登的这场“泥地摔跤比赛”结束后，根据独立机构 SSRS 进行的民调，60%

的受访者认为拜登表现较好，只有 28%的受访者认为特朗普表现较好。5%的受访者认

为拜登的回答比特朗普更真诚，只有 29%的受访者认为特朗普讲了真话。整体来看第
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一轮辩论中拜登获得了相对优势。特朗普准备在下一场辩论中挽回劣势。 

 

3.2. 特朗普染病后支持率无明显变化 

 

美国时间 10 月 2 日凌晨，特朗普在社交平台上公布自己和夫人梅拉尼娅新冠病毒

检测结果呈阳性，并将立即开始隔离。根据美国第 25 条修正案，因身体原因丧失

行为能力的总统，可以选择暂时将权力移交给副总统，并可以在他认为适合履行职

责时重新掌权。 

 

距离美国大选仅有 33 天，作为共和党总统候选人的特朗普确诊感染新冠，为接下

来的辩论带来变数。10 月 15 日，特朗普和拜登将进行第二场总统辩论。目前尚不

清楚特朗普的隔离，是否会影响第二次总统辩论。如果在第二场总统辩论前，特朗

普没有康复，则第二场辩论很有可能转为线上举行。 

 

确诊新冠对特朗普的大选计划是不利的，特朗普无法参加竞选集会活动，无法发挥

自己的演讲优势吸引选民。如果第二场辩论转为线上举行，特朗普将无法通过第二

场辩论挽回自己的形象。此前，特朗普弱化新冠疫情的严重性，在之前的总统辩论

中，特朗普嘲笑拜登戴着口罩。而此时特朗普的确诊证明其低估了病毒的传染性。

如果特朗普病情加重，无法再履职，那么副总统彭斯将代替他履职，彭斯的新冠病

毒检测结果呈阴性。 

 

但是如果特朗普能够短时间痊愈，将对选情大有助益。染病本身就能够激起很多人

的同情心，而如果战胜新冠疫情，他将树立一个英雄形象，其支持率将大幅度提升。

从英国首相约翰逊和巴西总统博索纳罗的经验来看，二者在染病后的支持率都创出

了新高，反映出国家元首患病反而能够争取民心。 

 

目前从总民调来看，根据 RCP 的民调结果，受首轮辩论的影响，拜登的支持率增加，

支持率从 49.4%上升到 50.1%，而特朗普的支持率下降，从 43.3%到 42.9%。对于特

朗普染病前后支持率的变化，各民调统计平台的结果并不一致，整体来看有升有降。

对总统工作的不支持率两个平台统计均下降。数据上可以看出染病对特朗普影响较

小，甚至更为有利。 

 

图 10：特朗普与拜登支持率差距变小  图 11：特朗普与拜登支持率差距变小 

 

 

 

数据来源：东北证券，RealClearPolitics   数据来源：东北证券，FiveThirtyEight 
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