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拜登退选加剧美国大选的不确定性 

主要观点 

 拜登首场辩论失利叠加枪击黑天鹅事件，令拜登民调支持率显著落后，民主党被迫临时“换帅”是

党内利益妥协的结果 

 在特朗普具有相对优势以及距离 11 月大选时间有限的背景下，哈里斯大概率将会延续拜登的主要

竞选政策，但仍需增加政策利好以获得摇摆州的支持 

 拜登退选加剧美国大选的不确定性，短期可能会加剧全球资本市场波动，中长期则会增加地缘政治

和贸易保护的不确定性，同时美国政府面临的债务负担将持续加剧 

联合资信 主权部|程泽宇 
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当地时间 2024 年 7 月 21 日，美国总统拜登宣布退出 2024 年总统大选，拜登表

示，为了民主党和美国的最佳利益，他决定退出总统竞选并将专注于完成他任期内的

总统职责，未来将全力支持和认可美国副总统哈里斯获得民主党总统候选人的提名。

在临近 11 月美国总统大选的关键时刻，民主党临时“换帅”为大选增添了诸多不确

定性。 

拜登首场辩论失利叠加枪击黑天鹅事件，令拜登民调支持率显著落后，民主党被

迫临时“换帅”是党内利益妥协的结果 

随着 2024 年 11 月美国总统大选的临近，美国两党的政治两极分化也愈发显著，

以民主党为代表的自由派和以共和党为代表的保守派之间的分歧和对立日益加剧。在

6 月 27 日拜登和特朗普的首场辩论结束后，因特朗普表现优于拜登，特朗普的民调

支持率明显抬升至 46.7%，领先拜登（43.8%）的优势进一步走扩至 2.9%，公众对拜

登政府的不满意度也继续攀升至 58.0%，达到其任期内的最高点。民调差距拉大说明

选民对于拜登的健康状况产生质疑，这也进一步加剧了民主党的内部分歧，对于拜登

能否继续参加总统大选产生较大的不确定性。 

7 月 13 日特朗普在美国宾夕法尼亚州举行竞选集会演讲时突发枪击事件，成为

焦灼竞选局面下最大的“黑天鹅事件”。特朗普的“幸免遇难”为其增加了更多支持

率，根据 Real Clear Politics 数据，特朗普胜选概率一度攀升至 71%，资本市场也围绕

“特朗普交易”进行投资策略切换，由拜登时期的能源、科技、工业板块股票领涨转

向钢铁、多元化银行、国防和建筑行业。值得注意的是，枪击事件矛头直指民主党，

受此影响拜登竞选团队进行紧急调整，但依旧难以重塑民主党的正面形象。民主党高

层人员为了维护党内的共同利益也在考虑替换拜登的总统竞选资格，因此本次拜登退

出总统大选是民主党党内利益妥协的结果。 

在特朗普具有相对优势以及距离 11 月大选时间有限的背景下，哈里斯大概率将

会延续拜登的主要竞选政策，但仍需增加政策利好以获得摇摆州的支持 

在拜登宣布退出总统大选并支持哈里斯后，根据 Real Clear Politics 数据，特朗普

胜选概率为 61.6%，哈里斯在获取拜登的部分数据支持下，胜选概率走高至 31.4%，

但仍较特朗普具有较大差距。在特朗普具有相对优势以及距离 11 月大选时间有限的

背景下，哈里斯重整竞选团队并推陈出新任重而道远，因此哈里斯大概率将会延续拜

登的主要竞选政策，但仍需增加创新点以获得摇摆州的支持。 
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数据来源：Real Clear Politics，联合资信整理 

图 1  拜登退选后美国 11 月大选预测情况 

哈里斯可能会继续延续拜登关于能源、科技、移民政等方面的核心政策，以确保

竞选团队的平稳交割。能源方面，拜登任期内主张“美国制造”“绿色经济”“科技研

发和创新”以及重新加入《巴黎协定》，与特朗普的质疑全球变暖以及鼓励石油和天

然气开采截然相反，虽然拜登的主张有助于保护环境，但是可实施性较低且遭到油气

企业的强烈反对。拜登在气候问题上竞选承诺兑现情况最好，兑现率达到 60%，包括

扭转特朗普环保倒退、扩大清洁能源投资等措施目前均已实施。哈里斯在气候和能源

问题上的立场与拜登相近，她一直将清洁能源和环境保护作为优先事项，因此拜登时

期的能源策略大概率会得到延续。科技方面，拜登任期内标准普尔 500 指数上涨了约

45%，科技企业是助推美股走高的主要动力。哈里斯大概率会延续拜登对于科技企业

的支持，继续通过技术保护以及科技创新辅助国内龙头科技企业的发展，但同时哈里

斯对于科技监管展现出积极态度，比如人工智能的发展应更加谨慎。移民方面，拜登

任期内放宽对移民的保护，主张撤销特朗普所提出的南部边界隔离墙、撤销庇护申请

数量限制以及推动区域移民安置，这些措施得到了美国移民群体的支持。哈里斯是具

有非裔和亚裔血统的女性，主要关注种族平等以及女性平权问题，有助于缓解美国近

期陷入僵局的种族矛盾，受到非裔选民、进步派和少数派支持。 

另一方面，美国总统选举并非是由全国选民投票直选产生，而是采取“选举人团

制度”，率先获得 270 张选举人票的候选人即可当选美国总统。目前，两党各自拥有

较为稳固的基本盘，西部沿海和东北部地区多支持民主党（蓝州），南部和中部地区

多支持共和党（红州）。Real Clear Politics 预测数据显示，共和党（312 票）将远超民

主党（226 票）获得议会选举多数席位，但考虑到其中 7 个摇摆州共有 93 张选票，

最终大选胜负仍是“得摇摆州者得天下”，因此哈里斯与特朗普的关键竞争在于摇摆
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州的获取。哈里斯如需扩大摇摆州的支持，还需要增加对摇摆州的政策利好。 

拜登退选加剧美国大选的不确定性，短期可能会加剧全球资本市场波动，中长期

则会增加地缘政治和贸易保护的不确定性，同时美国政府面临的债务负担将持续加

剧 

从短期看，拜登退出总统大选对于资本市场的影响或相对较小，主要是因为此前

市场已经纷纷预测拜登或退选，且该消息公布时间为周日，市场预期和情绪皆得到一

定修复。但值得注意的是，市场投资策略将会出现较大分化。在首次辩论和枪击事件

后，市场投资策略转向“特朗普交易”，即随着特朗普胜选的概率走高，投资者看好

共和党支持的传统制造业，因此引发纳斯达克科技股的大幅回调。目前哈里斯接棒拜

登继续竞选，投资者需关注哈里斯未来的竞选搭档人选、竞选政策更新以及民调变化，

导致投资不确定性进一步增大，投资策略也会出现较大分化，短期内进一步加剧全球

资本市场的波动。 

从中长期看，拜登任期内主张增加国防预算支出，强化美国在海外的军队部署，

哈里斯大概率会继续延续该政策。民主党希望早日结束中东战争，同时延续俄乌冲突

以实现联合北约制衡俄罗斯的目的，但特朗普则希望俄乌通过和谈停战，扶植中东部

分国家进行“中东再平衡”，因此本次美国大选对于地缘政治产生直接影响。另外，

民主党主张建立以美国为主导的国际贸易新秩序，减少贸易壁垒并重新指定全球贸易

标准，不主张通过加征关税的方式向其他国家施压。尽管特朗普在上一个总统任期内

施加的关税得以实施和延续，但他此次在竞选期间新提议的关税比上一轮范围更大、

影响更广。如果特朗普当选，全球或将面临更高的整体关税水平。 

另一方面，拜登任内主要采取财政扩张政策，通过《基建法案》《芯片法案》以

及《通胀削减法案》合计 1.2 万亿美元的财政支出来提振经济发展，该政策虽然对经

济发展起到一定提振作用，但同时加重了政府债务负担，导致政府出现多次“关门”

危机。哈里斯可能会在延续以上财政法案支出落地的基础上，在财政整固方面有所改

进。如果特朗普当选，则会有很大概率同样采取财政扩张政策支持经济发展，因此预

计美国政府债务负担将会进一步走高，美国政府或再度面临“政府关门”危机。 
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【特别评论】美联储开启降息还有多远？ 
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