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[Table_Summary] 
◼ 特朗普和拜登的“二番战”这次不一样。2020 年总统大选的 4 年后，全

球目前处于一个不一样的地缘政治和经济诉求背景，这次首辩打破多个
“常规”：一是首场辩论在时间上是美国“最早”，于 6 月底就先行进行；
二是在形式上，这是自 1980 年以来首次在无观众的演播室进行。 

辩论提前的原因：争取早期选民投票。以往首次辩论的时间都在 9 月
底，与早期投票时间基本一致，导致选民无法看完辩论就要投票。而本
次，拜登主动在 twitter 上邀战，在早期投票就开始辩论，一是为了让选
民看到更多辩论，了解更多政策主张；二是自疫情以来早期邮寄投票广
泛采用，提前开始可以获得更多选票。 

辩论形式新颖的原因：秩序化管理。本次大选辩论采取演播室+结束即
“闭麦”的方式，让辩论过程更有秩序。因为参考上次经验，双方相互
频繁反驳，给选民观众带来的“体验感”极差：根据 CBS 的即时民调显
示，69%的观众看完表示心烦。因此 2024 年，两个大候选人选择辩论在
没有观众的电视演播室内进行，从而确保了辩论环节的节奏和秩序。 

◼ 不过辩论并没有让我们对拜登和特朗普的政策目标有新的认识，双方态
度还是“老生常谈”。比如： 

（1）经济：两位候选人就通胀问题相互指责，都将通胀归咎于对方：拜
登指责特朗普给他留下了一个“糟糕的”经济。特朗普则回应说，拜登
继承的是“几乎没有通货膨胀”的经济；除此之外，在医保和税收问题
上，拜登表示有信心，“将在富翁的帮助下”取得进展了；而特朗普则是
抨击了现状。 

（2）边境：拜登抨击特朗普的移民政策导致家庭分离，而特朗普则是
重复了之前的说法，称拜登的移民政策是美国暴力犯罪的罪魁祸首。 

（3）堕胎权：堕胎权围绕着“罗伊诉韦德案”展开，特朗普仍坚持并重
申堕胎法规应由各州决定；拜登则依旧反对称这是“一件可怕的事情”。
除此之外，辩论还对于外交、移民，社会保障和气候变化等方面进行了
讨论。 

◼ 拜登“梦游”VS 特朗普“清醒”,选民向特朗普倒戈。选民更在意的其
实是现场反馈的身体和精神状态，虽然选民认为两位候选人年龄太老，
但双方表现出的精神状态明显拉开了差距：拜登在辩论中精神不佳，而
反观特朗普“表演型人格”和矍铄的姿态，获取了选民更多的青睐。甚
至民主党内部也认为拜登表现不佳，私下考虑替换拜登成为总统候选
人。除此之外，主持人没有进行事实查验，也给了特朗普更大的发挥空
间。 

因此在特朗普综合表现更占优的情况下，首场辩论两者支持率差距被加
大，特朗普的支持率上升至 60%，而拜登的支持率下降至 32%。 

◼ 9.10“二辩”前看什么？ 

（1）拜登：如果拜登继续参加二辩，鉴于 2024 年的首次大选辩论，由
于精神状态不佳，拜登给特朗普送“嫁衣”，我们认为拜登下一步可能
最优先的策略是重塑竞选形象，打消选民对其年纪和健康状况的担忧；
另外，民主党内部认为拜登一辩差强人意，与拜登自称的“在辩论中做
得很好”相差甚远，民主党内部是否会生变也需观察。 

（2）摇摆州选情：摇摆州一直是美国总统候选人赢得大选的“制胜法
宝”。目前从民调来看，特朗普更可能获得摇摆州的大票仓。根据 RCP

网站最新数据显示，特朗普在今年的 7 大摇摆州中均保持领先优势，平
均领先拜登 3.2%。 

稳固优势：北卡罗来纳州、亚利桑那州、内华达州和佐治亚州，分别5.8%、
5.6%和 4%的幅度拥有稳固优势。稳固优势主要源于这些州人口结构的
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年轻化趋势和经济政策使得特朗普在其支持率稳固领先。 

险胜：威斯康星州、密歇根州和宾夕法尼亚州，民调支持率特朗普只是
险胜。倘若拜登在这几个弱势差距较小的州开始发力，扭转了摇摆州的
民调支持率，那将仍有赢得大选的可能性。 

◼ 后续辩论时间线：第二轮辩论赛：9/10；第三轮辩论赛：待定；总统大
选日：11/5；选举人团投票日：12/17 

◼ 风险提示：全球通胀超预期上行，美国经济提前进入显著衰退，巴以冲
突局势失控，美国银行危机再起金融风险暴露。  
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图1：2024 年总统辩论首次采用演播厅方式进行 

 

数据来源：Bloomberg，路透，东吴证券研究所 

 

 

 

图2：提前亲自投票的比例在 2020 年大幅上涨 

 

数据来源：Census Bureau, Voting and Registration Supplement,东吴证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

第三轮辩论场地第二轮辩论场地第一轮辩论场地
第二轮辩论与
第三轮辩论时

间间隔

第一轮辩论与
第二轮辩论时

间间隔

第三轮辩论日
期

第二轮辩论
日期

第一轮辩论日期大选年份

-克利夫兰公共礼堂市政礼堂-37天-10/289/211980

-堪萨斯城礼堂
路易斯维尔会议中

心
-14天-10/2110/71984

-洛杉矶会议中心
温斯顿-塞勒姆会议

中心
-18天-10/139/251988

密歇根州立大学里士满大学圣路易斯大学3天4天10/1910/1510/111992

-圣迭戈州立大学
哈特福德的布什内

尔剧院
-10天-10/1610/61996

华盛顿大学温斯顿-塞勒姆大学波士顿大学6天8天10/1710/1110/32000

亚利桑那州立大
学

华盛顿大学迈阿密大学5天8天10/1310/89/302004

霍夫斯特拉大学贝尔蒙特大学密西西比大学8天11天10/1510/79/262008

林恩大学霍夫斯特拉大学丹佛大学6天13天10/2210/1610/32012

内华达大学拉斯
维加斯分校

华盛顿大学霍夫斯特拉大学10天13天10/1910/99/262016

-贝尔蒙特大学凯斯西储大学-23天-10/229/292020

TBD(待ABC News发布 )CNN演播室TBD75天TBD9/106/272024

3% 4%
8%

14% 14%
19%

26%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

1996 2000 2004 2008 2012 2016 2020

选举日当天投票 邮寄投票 提前亲自投票



 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

宏观点评 

东吴证券研究所 

 

 4 / 7 

图3：2020 年总统辩论双方多次打断对方  图4：2020 年总统候选人首次辩论后，观众感受并不好 

 

 

 

数据来源：Medium,东吴证券研究所  数据来源：CBS，东吴证券研究所 

 

图5：2024 年总统首次辩论内容对比 

 

数据来源：CNN，东吴证券研究所 
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主题 拜登 特朗普

通胀

拜登将通货膨胀问题归咎于特朗普，称

他继承了一个失败的经济体系，并强调

他的政府正在努力恢复正常。他承认许

多美国人因高成本而受到伤害，并承诺

将继续努力降低通货膨胀。

特朗普回应称，拜登继承的经济情况是“几

乎没有通货膨胀”。

就业

拜登自信认为美国经济正在蓬勃发展，

且表明黑人失业率是他担任总统期间最

低的。

特朗普则认为“美国经济正在衰退”，声称

拜登任期内的就业增长是疫情封锁后的“反

弹”成果，但新增就业岗位并非全部都是“

反弹”岗位。

堕胎
拜登明确表达支持罗伊诉韦德案和联邦

法案的立场，并批评特朗普的政策。

特朗普支持最高法院维持堕胎药米非司酮使

用权的裁决，重申了堕胎监管应由各州自行

决定的立场。

边境

拜登表示正在努力与国会达成两党边境

协议，且决定动用行政权力来应对边境

危机。同时，批评了特朗普的家庭分离

政策，认为这些措施不人道且无效。

特朗普表明拜登的移民政策是美国暴力犯罪

的罪魁祸首。如果他上任，计划在边境地区

部署军事力量，并实施大规模驱逐计划。

移民
拜登通过强调非法越境减少，声称将采

取一定的措施限制移民数量。

特朗普回避了具体的驱逐出境问题，转而攻

击拜登，指责其移民政策导致犯罪增加。

外交

拜登坚决捍卫自己的外交政策，批评特

朗普在任期间与普京的关系，并强调北

约和支持乌克兰的重要性。

将拜登的外交政策描述为失败，特别是在阿

富汗、俄罗斯和伊朗问题上。北约立场方

面，特朗普拒绝做出明确承诺。

社保

拜登承诺不会提高年收入低于40万美元

的人的社会保障费用，并计划通过增加

富人的缴费比例来确保该计划的长期稳

定。

特朗普未详细讨论社会保障，但批评拜登的

整体经济政策。

气候变化

拜登强调他在环境保护和气候变化的应

对政策，并批评特朗普在任期内的环境

政策倒退。

特朗普没有正面回应是否将采取行动应对气

候变化，只重申了他对清洁水和空气的承诺

。

身体健康

拜登强调尽管他年纪较大，但他的能力

和成就证明了他能够胜任总统职位，同

时声称对手只比他年轻几岁，但“能力

却差很多”。

特朗普声称自己“状态和25年、30年前一样

好”，并向对方发起认知测试挑战。
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图6：根据辩论中的即时调查，辩论给特朗普提振了更多支持率 

 

数据来源：Bloomberg，东吴证券研究所 

 

 

图7：2024 年选举地图预测 

 

数据来源：经济学人，东吴证券研究所 
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图8：特朗普在摇摆州基本全面领先 

 

数据来源：RCP，东吴证券研究所 

 

 

 

 

图9：2024 年美国总统候选人辩论时间线梳理 

 

数据来源：Bloomberg，路透，东吴证券研究所 

2024年7月15日至18日，将在威
斯康辛州密尔沃基举行共和党
全国党代会。在此会议上将正
式提名该党的总统和副总统候
选人且讨论并最终批准一个新
的党纲，确定未来四年的政策
方向。

2024年8月19日至22日，将
在伊利诺伊州芝加哥举行民
主党全国党代会。会议通常
包括提名候选人、制定党纲、
演讲等，通过团结党员为即
将到来的选举做准备。

2024年9月10日，将由
美国广播公司为主办方
进行第二轮辩论。

2024年6月27日，进行
美国总统选举的第一
轮辩论。将首次在没
有观众的电视演播室
内进行。

2024年12月17日是美国选举人团
投票日，各州根据11月初总统大
选的投票结果正式投票选出总统
和副总统。选举人的投票结果将
被送到国会，在次年1月的联合
会议上正式计票和确认。

2024年11月5日，将是美国总统
大选日。全美的选民将前往投票
站，通过直接投票/提前投票/邮
寄投票方式选出总统和副总统候
选人，随后媒体会根据初步计票
结果开始预测胜出候选人。

2025年1月20日，将是美国
总统就职典礼日。新当选的
美国总统和副总统正式宣誓
就职。
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