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事件： 

拜登有望拿下多数票。 

主要观点： 

重新计票意义不大。目前在各翻盘摇摆州，拜登选票领先至少在数千以上。以 2000 年大选佛罗里达州的最终结果来看，当

时州长为小布什的弟弟，双方票数仅差几百票，最终最高法支持了小布什。因此，即使特朗普方面要求重新计票，能够影

响最终结果的可能不大。 

民主党在国会选举不及预期。民主党在两院选举中均不及预期。虽然没有最终定局，但市场普遍预期共和党能继续控制参

议院，民主党控制众议院，但民主党在众议院的席位优势略有减弱。这意味着，有相当多的美国人对疫情不太在意，这对

拜登承诺的防疫措施能否有效实施打上问号。 

民主党的经济政策推行或遇阻力。由于共和党继续把持参议院，特朗普时期典型的共和党经济政策，如减税、减少监管等

很难短期推翻，政策摇摆的不确定性下降。其次，鉴于经济尚处于乏力阶段，拜登的加税政策也很难在明年提出。最后，

新一轮的财政刺激政策可能不及民主党预期，我们倾向于两党在最后的刺激规模上互有妥协。 

货币政策不会收紧。尽管市场认为特朗普对在任时期的美联储有所施压，但从经济的客观走势来看，过去 4 年的货币政策

基本合理。对疫情的迅速反应表明美联储对极端情况下的应对政策是早有准备，这显然与特朗普无关。鉴于目前经济的脆

弱性，货币政策很难在明年收紧。 

贸易对立暂停，外交有所缓和。市场对拜登重回“正常”外交有普遍预期。但我们认为对特朗普已达成的贸易协议会继续

保留，如，新北美贸易协议等。因此，我们认为贸易对立暂停，但走向不变，其他外交方面重回正轨。 

大选利好资本市场。货币环境整体保持宽松，财政刺激法案在大选结束后将落地。共和党继续控制参议院使得经济政策摇

摆的不确定性下降。我们对美股的态度维持中性略偏积极，美十债上限暂时仍维持 100-125bp。美元整体弱势，但趋势性不

强。 

（数据来源：wind，东兴证券研究所） 

风险提示：海外疫情超预期。 
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相关报告汇总 

 

报告类型 标题 日期  

宏观深度报告 东兴宏观：资金面压力边际缓解——2020 年 11 月货币市场流动性前瞻 2020-10-30 

宏观普通报告 东兴宏观：实体信贷需求仍强—2020 年 9 月金融数据点评 2020-10-15 

宏观深度报告 东兴宏观：从居民资产负债表看疫后消费复苏 2020-10-14 

宏观普通报告 宏观普通报告：外需持续，内需回暖 2020-10-13 

宏观普通报告 东兴宏观：资金面仍将延续“紧平衡”——2020 年 10 月货币市场流动性前瞻 2020-09-30 

宏观普通报告 东兴宏观：政府信用支撑下社融高增长—2020 年 8 月金融数据点评 2020-09-14 

宏观普通报告 东兴宏观：CPI 回归下行趋势——2020 年 8 月物价数据点评 2020-09-09 

宏观普通报告 宏观普通报告：外需进入 U 型右半侧复苏阶段 2020-09-08 

宏观普通报告 宏观普通报告：美国就业数据进入缓慢恢复期 2020-09-07 

宏观深度报告 全球数字货币的崛起：Libra 与 CBDC ——数字货币系列专题之二 2020-08-21 
 
资料来源：东兴证券研究所 
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风险提示 
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策与本公司和作者无关。 
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任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处为东兴证券研究所，且不得

对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，未经授权私自刊载研究报

告的机构以及其阅读和使用者应慎重使用报告、防止被误导，本公司不承担由于非授权机构私自刊发和非授
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行业评级体系 

 

公司投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6 个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。  
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