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⚫ 特朗普与拜登将首次同台交锋，预计将吸引大量选民、尤其是摇摆选民关注 

9 月 29 日，特朗普与拜登将进行首场总统辩论，拉开 4 场大选系列辩论帷幕。

根据美国大选规则，正式投票前，将举行 3 场总统辩论。2020 年大选的首场总

统辩论定于 9 月 29 日，分为 6 个环节，围绕疫情、种族歧视、经济等 6 大主题

展开。每一环节 15 分钟，特朗普和拜登首先回答主持人问题，随后自由辩论。 

结合历史经验来看，首场总统辩论预计将吸引大量选民关注，尤其是占比近 1/5

的摇摆选民。总统辩论已成美国大选传统节目，吸引着大量选民关注；2016 年首

场总统辩论的收视人数更是高达 8000 万人，刷新新高。结合历史经验来看，9 月

29 日的首场总统辩论预计将吸引大量选民关注，尤其是还未作决定的摇摆选民。 

⚫ 特朗普与拜登将进一步阐述各自政策主张细节，并针对对方缺点、相互攻击 

8 月召开的两党党代会中，特朗普与拜登已各自公布施政纲领，核心政策主张大

相径庭。其中，特朗普表示将进一步减税，再次尝试废除奥巴马医保法案，并削

减教育经费、推行移民禁令、继续大力发展传统能源。拜登的政策主张与特朗普

几乎完全相反，包括支持加税、扩大医保范围、增加教育投入、使用清洁能源等。 

首场总统辩论上，特朗普与拜登将进一步阐述各自政策细节，并正面相互攻击。

施政纲领中，特朗普在疫情等议题上避重就轻，而拜登过于强调意识形态，缺乏

政策细节描述。首场辩论，特朗普与拜登将围绕 6 大主题进一步阐述政策细节。

针对特朗普防疫工作失败、拜登年龄较大等，双方预计将抓住机会、互相攻击。 

⚫ 特朗普辩论能力更强、但并非稳操胜券，辩论后最新选情变化值得重点跟踪 

展望首场辩论，特朗普相比拜登的优势在于逻辑思辨能力、语言煽动力等更强，

劣势在于容易答非所问、言语失控。从过往辩论表现来看，特朗普逻辑思辨能力、

语言煽动力较强，擅长出其不意。而拜登更加偏向稳扎稳打，且因为年龄较大、

反应较慢。不过，辩论能力更强的特朗普并非稳操胜券。回顾 2016 年的首场总

统辩论，特朗普因多次出现答非所问及言语失控，表现最终不及竞争对手希拉里。 

最新大选选情显示，近 2 个月来，特朗普支持率持续回升，但依然落后拜登；此

次辩论后，特朗普能否进一步缩小差距，值得关注。近 2 个月，特朗普的民调支

持率有所反弹，从 41.8%升至 43.2%，较拜登的差距缩小至 7 个百分点左右。关

键摇摆州中，特朗普与拜登的差距也持续收窄，佛罗里达州的差距更是缩小至 1.7

个百分点。首场辩论后，特朗普能否进一步缩小与拜登的差距，值得重点关注。 

 

⚫ 风险提示：种族矛盾激化，引发美国骚乱加剧，导致疫情再次扩散。     
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1、 周度专题：美国大选首场辩论 3 大看点 

事件：美国时间 9 月 29 日，特朗普与拜登将在俄亥俄州克利夫兰展开首场辩论。 

数据来源：CDP、KFF 

 

1.1、 第 1 大看点：特朗普与拜登首次同台交锋 

美国当地时间 9 月 29 日，特朗普与拜登将进行首场总统辩论，拉开 4 场大选系

列辩论帷幕。根据美国大选规则，在正式投票前，将举行 3 场总统辩论及 1 场副总

统辩论。2020 年美国大选投票日定于 11 月 3 日，3 场总统辩论则定于 9 月和 10 月。

其中，首场总统辩论将于 9 月 29 日，在印第安纳州圣母大学举行。此次总统辩论，

也是特朗普和拜登在宣布参选总统后的首次同台交锋。由于距离大选投票日已不足

40 天时间，尤其是很多州因疫情允许提前邮寄投票，此次辩论显得尤为重要。 

图1：9 月 29 日，特朗普与拜登将在俄亥俄州克利夫兰进行首场总统辩论 

 

资料来源：Ballotpedia、开源证券研究所 

 

图2：距离大选投票日已不足 40 天，接下来还将举行 3 场辩论 

 

资料来源：Ballotpedia、开源证券研究所 
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首场总统辩论将分为 6 个环节，分别对应“人生经历”、“新冠疫情”、“最高法

院”、“种族歧视”、“经济”、“诚信选举”等 6 大主题。美国总统辩论委员会在 9 月

22 日宣布了首场总统辩论的 6 大主题，既涉及当前的热点议题“新冠疫情”、“种族

歧视”、“最高法院”，也包括以往总统辩论多次讨论过的“人生经历”、“经济”、“诚

信选举”等。6 大主题分别对应 6 个辩论环节，每个环节时间为 15 分钟。每一环节

中，会议主持人将首先就辩论主题提问，特朗普和拜登各自拥有 2 分钟的回答时间，

剩余时间为自由辩论。 

图3：首场总统辩论包括“人生经历”、“新冠疫情”、“最高法院”等 6 大主题 

 

资料来源：CDP、开源证券研究所 

结合历史经验来看，首场总统辩论预计将吸引大量选民关注，尤其是还未做决

定的摇摆选民。回溯美国电视收视率数据，2000 年以来，大选投票前的总统辩论收

视率越来越高；2016 年的首场总统辩论，更是吸引了近 8000 万观众的关注，刷新历

史新高。考虑到近 4 年来美国社会意识形态越发极化，以及种族冲突频频发生，此

次总统辩论预计将吸引大量选民关注。选民群体中，还未做决定的摇摆选民可能尤

为关注此次辩论，希望通过辩论更加深入了解两位竞选人。从 Monmouth University

的最新民调数据来看，美国目前仍有近 1/5 的选民处于观望状态。  

图4：2000 年后，美国大选总统辩论的关注度不断提升①  图5：大选辩论前，仍有 1/5 的选民未确定投票选择 

 

 

 

数据来源：CDP、开源证券研究所   数据来源：Monmouth University、开源证券研究所 

 
① 为避免数据剧烈波动，我们在此剔除关注度较低的副总统辩论数据。 
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1.2、 第 2 大看点：特朗普与拜登核心政策主张细节阐述 

8 月召开的两党党代会中，特朗普与拜登已各自公布施政纲领，核心政策主张大

相径庭。特朗普在施政纲领中表示，将推出减税 2.0 计划，进一步降低中产阶级所得

税税率；同时，将再次尝试废除奥巴马医保法案，并削减教育经费，推行移民禁令，

继续大力发展传统能源。拜登的施政方向，与特朗普几乎完全相反。拜登在施政纲领

中表示，将支持加税、扩大医保范围，并增加教育经费拨款；同时，将推动美国全面

转向使用清洁绿色能源。 

表1：竞选纲领方面，特朗普侧重于描绘未来的施政蓝图，拜登则强调如何解决当下问题 

领域 
特朗普 

口号：为你而战（"FIGHTING FOR YOU!"） 

拜登 

口号：重塑辉煌（“BUILD BACK BETTER”） 

就业 

1、在 10 个月内创造 1000 万个新工作； 

2、创建 100 万个新的小型企业； 

3、减税以增加实得工资并在保住美国的工作岗位； 

4、制定保护美国工作机会的公平贸易协议； 

5、“美国制造”税收抵免； 

6、扩大工作机会区域； 

7、继续实施能源独立管制条例。 

1、创造 100 万优越岗位； 

2、向州，地方和部落政府提供所需的援助； 

3、扩展 COVID 危机失业保险，以帮助那些失业的人； 

4、为所有企业提供恢复计划。 

疫情 

1、在 2020 年底前研发出新冠疫苗； 

2、2021 年疫情恢复正常； 

3、为美国的医护人员生产所有关键药品和用品； 

4、补充库存并为将来的流行病做好准备。 

1、加快治疗和疫苗的开发； 

2、制定有效的紧急响应措施； 

3、消除应对疫情的经费障碍； 

4、采取果断措施，以帮助受重创的工人，家庭和小企业； 

5、召集世界面对这场危机，同时为未来奠定基础。 

卫生

保健 

1、降低处方药价格； 

2、让患者和医生重新负责我们的医疗系统； 

3、降低医疗保险费； 

4、结束额外收费； 

5、覆盖所有已存在的疾病； 

6、保护社会保障和医疗保险； 

7、保护我们的退伍军人并提供世界一流的医疗保健和服务。 

1、培训 35,000 名专业人士，解决药物滥用问题； 

2、为国家卫生局提供资源，创造新的医疗保健工作； 

3、建立建立公共卫生紧急工作队。 

资料来源：RNC、DNC、开源证券研究所 

 

首场总统辩论上，特朗普与拜登将围绕 6 大辩论主题，进一步阐述各自政策主

张，并正面相互攻击。已公布的施政纲领中，特朗普在疫情等议题上避重就轻，对当

前的困局只字不提，仅描绘未来的美好蓝图。同时，拜登在意识形态方面强调过多，

具体的政策细节讨论不足。首场总统辩论上，特朗普和拜登将围绕 6 大主题，进一

步阐述各自政策主张。而针对各自的不足，如特朗普防疫工作的失败、拜登的年龄较

大等，双方预计将抓住机会、互相正面攻击。从目前选民态度来看，大部分选民认为

特朗普的优势在发展经济，而拜登的优势在防控疫情及维护法律公平、种族平等等。 
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图6：特朗普在经济议题上获得更多选民信任，拜登则在疫情防控等议题上占优 

 

数据来源：FOX News、开源证券研究所 

 

表2：2016 年大选中，希拉里、特朗普在辩论中多次互相攻击对方“黑料” 

希拉里攻击特朗普 特朗普反击希拉里 

主题 内容 主题 内容 

亲俄 

“特朗普称赞普京一直是领袖，远胜过奥巴马” 

——希拉里严厉批评特朗普不仅不爱国，还侮辱了

国家先烈与人民。 

邮件门 

“民主党内部绝密邮件显示，希拉里暗中勾结民主党高

层打击同党竞选人伯尼·桑德斯，参加洗钱、勾结媒体

等丑闻” 

——特朗普讽刺希拉里让美国人民意识到了网络安全

的重要性。 

税务 

记录 

“特朗普长年不交税，且拒绝公布其税务记录” 

——希拉里讽刺特朗普似的逃税行为让联邦政府的

财力流失。 

政治献

金丑闻 

“个人名义或名下企业名义向克林顿基金会捐过现金或

向基金会的海外项目投过钱，累计捐款 1.56 亿美元” 

——特朗普要求国会重新调查，克林顿基金会捐款人

涉嫌在希拉里任国务卿时获得特别待遇的报道。 

歧视 

女性 

“特朗普多次发表羞辱女性的歧视言论，热爱对女

性容貌与身材品头论足” 

——希拉里指责特朗普非常歧视女性，如果竞选成

功将是史上最危险的总统。 

克林顿

性丑闻 

“克林顿与白宫实习生莱温斯基发生性丑闻，此外还有

多位女性指控克林顿对其进行性骚扰” 

——特朗普邀请四位女性参加辩论，其中三人自称被

克林顿性侵，另外一人幼年被性侵，希拉里曾为嫌犯

辩护。 

歧视少

数族裔 

“特朗普在种族问题上有着长期不良历史，曾因此

被司法部起诉” 

——希拉里抨击特朗普对少数族裔仍有歧视，还怀

疑过奥巴马的出生地。 

虚伪 

“希拉里从政多年，勾结媒体打造人设，媒体记者发稿

前会交给民主党委员会审核， 通过后才可发布” 

——特朗普多次斥责希拉里控制媒体，仅发布有利于

自己的言论。 

资料来源：CNN、开源证券研究所 
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最新民意调查数据显示，经济形势已超过了疫情等，成为美国选民最关心的议

题。在疫情开始扩散的 2 月，疫情及医疗保健是美国选民最关心的议题。到了 5 月，

随着美国开启复工进程，认为经济形势最关键的选民占比升至 25%，超过了疫情及

医疗保健的 23%。9 月以来，或因失业人口依然较多以及新一轮财政刺激法案迟迟未

能落地，最关心经济形势的选民占比进一步升至 32%。从不同选民群体来看，支持

民主党、共和党的选民分别最关注疫情及医疗保健、经济形势；同时，摇摆选民中，

目前对经济形势的关注最高，远远超过疫情、种族等议题。    

图7：经济形势反超疫情等，成为美国选民最关心的议题  图8：共和党、摇摆选民将经济形势作为最重要的议题 

 

 

 

数据来源：KFF、APPOR、开源证券研究所   数据来源：KFF、APPOR、开源证券研究所 

 

1.3、 第 3 大看点：特朗普缩小差距、还是拜登扩大领先？ 

根据以往表现来看，特朗普、拜登的辩论风格迥异，前者擅长出其不意，后者

更加偏向稳扎稳打。不同于传统政客，商人出身的特朗普在辩论上更加灵活。以 2016

年大选为例，特朗普在 3 场辩论赛前选情依然落后于希拉里；但凭借不拘一格的应

对方式，特朗普在第 2、3 场辩论赛上大放异彩，支持率随之一路走高，为最终胜选

奠定基础。与特朗普相比，拜登是典型的传统政客，并且经历了司法系统及国会参议

院的多年历练，辩论风险偏向稳扎稳打。回顾 2012 年副总统辩论赛，拜登步步为营、

掌控辩论走势，最终成功压制共和党新星保罗·瑞安，助力奥巴马连任。 

图9：2016 年，特朗普支持率在第二场辩论赛后走高  图10：2016 年，特朗普支持率在第三场辩论赛后走高 

 

 

 
数据来源：Wikipedia、开源证券研究所   数据来源：Wikipedia、开源证券研究所 
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