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[Table_Summary] 报告摘要： 
 
 民主党和共和党在复工政策上截然不同 

自今年美国疫情爆发以来，民主党和共和党在防疫和复工政策上截然不同，民主党主

张优先防疫，因此出台严格禁足令，并延迟复工。包括特朗普在内的共和党主张优先

保经济，因此疫情管制较松，并要求提前复工。民主党和共和党在防疫和复工上的分

歧对美国经济造成很大影响。 

 两党防疫政策的分化对美国疫情走势有很大影响 

由于民主党州防疫力度明显强于共和党州，且普遍采取延迟复工的政策，4 月以来民

主党州每日新增确诊病例逐渐下降，疫情已得到初步控制。而共和党州每日新增确诊

病例逐日上升，在总人口仅为民主党州一半的情况下，每日新增确诊已超过民主党州。 

 两党复工政策的分歧对美国各州就业有很大影响 

从复工时间来看，共和党控制州普遍在4月底或5月初，而民主党控制州普遍在5月中

下旬甚至6月，这对美国各州失业率造成很大影响。根据统计，4月份相比3月份共和

党州失业率上升8.7%，而民主党州失业率则上升了10.2%，后者明显高于前者（计算

方法：用各州失业人口总和/各州劳动力总和）。 

风险提示：美国疫情二次爆发、美国金融系统性风险、大选期间中美关系恶化等。 
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1. 民主党州和共和党州在复工政策上截然不同 

根据美国中期选举结果，从分布来看（图 1），州长是民主党的州主要集中在东北部

地区和西部海岸（蓝色），州长是共和党的州主要集中在南部和内陆地区（红色）。自今

年美国疫情爆发以来，民主党和共和党在防疫和复工政策上截然不同，民主党主张优先防

疫，因此出台严格禁足令，并延迟复工。包括特朗普在内的共和党主张优先保经济，因此

疫情管制较松，并要求提前复工。从美国复工地图也可以看出（图 2），延迟复工的黄色

区域大多是民主党州，提前复工的蓝色区域大多数是共和党州。民主党和共和党在防疫和

复工上的分歧对美国经济造成很大影响。 

图 1：民主党控制的州（蓝色）和共和党控制的州（红色） 

 

资料来源：Bloomberg，民生证券研究院 

图 2：延迟复工的州（黄色）基本都是民主党控制州 

 

资料来源：The New York Times，民生证券研究院 
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2. 两党防疫政策的分化对美国疫情走势有很大影响 

民主党州大多集中在美国经济发达地区，交通便利人口稠密，因此在美国疫情爆发初

期民主党州受灾严重，经济相对落后、交通不便、人口疏散的共和党州在最开始每日新增

确诊病例明显少于民主党州。但由于民主党州防疫力度明显强于共和党州，且普遍采取延

迟复工的政策，4 月以来民主党州每日新增确诊病例逐渐下降，疫情已得到初步控制。而

共和党州每日新增确诊病例逐日上升，在总人口仅为民主党州一半的情况下，每日新增确

诊已超过民主党州。另一方面，由于以特朗普为代表的共和党人防疫态度极其消极，美国

在疫情控制效果上远逊于人口规模更大的欧盟。 

图 3：民主党州在控制疫情方面强于共和党州 

 

资料来源：Bloomberg，民生证券研究院 

图 4：由于共和党消极防疫态度，导致美国疫情控制效果远逊于欧盟 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 
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3. 两党复工政策的分歧对美国各州就业有很大影响 

从复工时间来看，共和党控制州普遍在 4 月底或 5 月初，而民主党控制州普遍在 5

月中下旬甚至 6 月，这对美国各州失业率造成很大影响。根据统计，4 月份相比 3 月份共

和党州失业率上升 8.7%，而民主党州失业率则上升了 10.2%，后者明显高于前者（计算

方法：用各州失业人口总和/各州劳动力总和）。 

图 5：4 月份民主党控制州失业率上升幅度高于共和党控制州 

 

资料来源：Bloomberg，民生证券研究院 
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4. 疫情和失业对美国大选的影响 

美国大选主要取决于摇摆州的选举情况，因此摇摆州的疫情走势和就业走势对美国大

选有很大影响。一般而言，如果摇摆州经济下滑严重，失业率大幅上升的话，当值总统很

难连任。共和党控制的摇摆州包括爱荷华州、俄亥俄州和佛罗里达州,这些州均在 5 月 1

日之前复工；民主党控制的摇摆州包括威斯康星州、宾夕法尼亚州、密歇根州和明尼苏达

州，这些州均在 5 月中下旬复工。 

图 6：美国大选主要取决于摇摆州投票情况（深红色为 2016 年摇摆州） 

 

资料来源：The New York Times，民生证券研究院 

在应对疫情方面，民主党控制摇摆州表现略好于共和党控制摇摆州，前者当前每日新

增确诊病例已处于下降通道，但后者仍在走平，未见有下降趋势。但在就业方面，共和党

控制摇摆州明显强于民主党控制，相对于 3 月份，共和党控制摇摆州失业率上升了 9.2%，

但民主党控制摇摆州却上升了 12.7%。以密歇根州为例，该州采取强硬地禁足措施，并延

迟复工，这虽然导致该州疫情得到初步控制，但 4 月失业率却高达 20%以上，引起当地部

分居民强烈不满。未来来看，如果美国新冠肺炎随着气温回升而自动得到控制，那共和党

复工优先的政策可能更会得到民众认可；如果夏季美国疫情仍然很严重，那共和党防疫优

先的政策可能更会得到民众拥护。因此未来美国选举存在很大不确定性。 
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图 7：民主党控制摇摆州在应对疫情方面比共和党控制摇摆州略有优势 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：Bloomberg，民生证券研究院 

图 8：民主党控制摇摆州失业率上升幅度远高于共和党控制摇摆州 

 

资料来源：Bloomberg，民生证券研究院 

另一方面，近几十年来随着贫富差距加大，美国社会撕裂越来越严重，共识在下降，

党派对立越来越明显。共和党和民主党的分歧是如此之大以致于给美国经济和金融市场带

来很大不确定性。如果是民主党的拜登上台，其可能会推倒特朗普时期的政策，包括税改、

放松金融监管、反移民政策、贸易保护主义等，需密切关注美国总统大选走势。 
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预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
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