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美国总统选举

美国国会在新⼀轮经济刺激⽅案上继续拉锯，中美地缘紧张局势持续升温，加上疫苗研发进展未如预
期，环球股市经历连续五个⽉上升后有所回调，MSCI世界指数和MSCI新兴市场指数9⽉分别下跌逾
6.11%和3.23%（截⾄9⽉23⽇）。未来市场除了继续关注中美关系、疫苗研发等议题外，11⽉3⽇举⾏
的美国总统⼤选将会是另⼀影响市场的重⼤因素。选举前后市场将⼤机会波动，⽽选举结果亦将对未来
资产走势造成影响，未来环球资产走向如何，本⽂将为您分析，以期助您更了解市场的情况和在资产配
置上更胜⼀筹。如果需要我们特别为您提供量⾝定做的投资建议⽅案，请随时与我们联系，我相信我以
及背后寶鉅所有的团队都非常乐意为您效劳！

美国总统选举
美国⼤选实⾏的是“选举⼈团制度”，并非⼀⼈⼀票的直接选举，因此即使获得最多的选票亦未必可以当
选。选举⼈团制度是指各州选出的选举⼈代表该州投票的间接选举，⽽各州的选举⼈票数与其联邦议员
数相等，⽽每个州的选举⼈数票⼤致上反映该州的⼈⼝规模。全美共计有538张选举⼈票，当中加利福
尼亚州的选举⼈票最多，有55个；⽽⼀些⼈⼝相较稀少的州份，选举⼈数量可以少⾄3个。候选⼈需要
赢得超过半数（即270张）的选举⼈票⽅可当选总统。除缅因州和内布拉斯加州以外，其余48州和华盛
顿特区均以“赢者通吃”原则，即投票得票较多的候选⼈将获得该州全部选举⼈票。举个例⼦，假如候选
⼈在加利福尼亚州的全⺠投票中赢得50.1%的票数，那他就会获得该州的全部55张选举⼈票。⽽缅因州
和内布拉斯加州则会依据每个候选⼈在该州获得投票中得票的比例来分配选举⼈票。

根据RealClearPolitics数据，⽬前⺠调⽀持率显示，⺠主党总统候选⼈拜登暂时领先。截⾄9⽉23⽇，拜
登⽀持率领先3.9%，但领先幅度较7⽉时有所收窄。另外，⽹站统计结果显示预计拜登可以获得222张选
举⼈票，⽽共和党候选⼈特朗普的票数只有125张，其余191张仍处于胶着状态。

资料来源：https://www.realclearpolitics.com/elections/trump-vs-biden-top-battleground-states/ 

图1：美国总统大选候选人支持率
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选举结果情景分析
虽然⽬前选情依然胶着，撇除发⽣极端情况，是次⼤选选举结果可能出现以下四个情景。
     情景1：红⾊浪潮
          特朗普再次当选总统，共和党继续掌控参议院。在这个情景下，潜在的政策变动最少，⼤机会维持 
          现有状况，对⾦融市场影响较⼩。 

     情景2：蓝⾊浪潮
          拜登赢得总统⼤选，⺠主党掌控参议院。在这个情景下，潜在政策变动最多，例如推翻特朗普在任     
          期间通过关于税制、移⺠等多项政策，对⾦融市场将形成短暂的利空，⽽中⻓期仍需关注新政府政 
          策⾯消息。 

     情景3：拜登入主⽩宫，共和党继续掌控参议院
          在该情景下，这个选举结果可能导致政治陷入僵局，难以通过重要法案，如近期在参议院拉锯的财 
          政刺激⽅案，在⽩宫易主的背景下，共和党更缺乏动机通过议案，将对⾦融市场将形成利空。 

     情景4：特朗普再次当选，⺠主党取得参议院掌控权
          在该情景下，这个选举结果可能导致政治陷入僵局，部分现有政策将得以延续，但通过重要法案将  
          ⾯临更⼤阻⼒和需要更⻓时间。 

应对策略
虽然⽬前⺠主党候选⼈拜登⺠调统计上依然领先，情况与2016年⼤选前夕相类似。但是次⼤选有着不尽
相同的背景，如新冠肺炎疫情对经济造成的重⼤冲击和抗议活动等。随着选举临近，特朗普可以利⽤作为
现任总统的既有优势制定竞选策略，如制定各种对内对外政策来吸引选⺠等，这亦是近期⽀持率有所回升
的主要原因。因此，总统⼤选结果仍难以准确预测。投资者应尽量分散投资组合⻛险，除配置传统股债资
产外，投资者亦可考虑加入与⼤市相关性低的另类资产，在降低组合⻛险的同时提⾼潜在回报。

投资者另⼀关注的是总统⼤选后中美关系的可能变化。虽然两⼈在多个政策领域均有不同的主张，但其⼀
趋于⼀致的是对华强硬共识。因此，即使⼤选结束，中美关系也回不到过去，我们要为中美贸易摩擦和紧
张关系的⻓期性和严峻性做好准备。
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