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事件： 

当地时间 3月 3日美国总统选举预选迎来“超级星期二”，本土 14

州及美国海外领地美属萨摩亚在这一天投票决出 1357 张选票的归属。 

观点： 

 三强逐鹿格局形成：前副总统、民主党候选人拜登微弱优势反超

桑德斯，民主党内两强并存；共和党现任总统特朗普争取连任，

在共和党内一支独强。超级星期二落下帷幕，新一届美国总统将

在三人中产生，他们的执政理念左右未来美国政坛格局和中美关

系走向。  

 美国政治极化显现：中间选票理论失灵，传统建制派和温和派受抑

制，极化思想和民粹主义抬头，背后根源在于贫富差距增大，对未

来低迷经济和传统制造业就业问题的担心，催生狭隘的零和利己主

义，贸易保护主义和逆全球化在美国政坛中仍将持续存在，中美贸

易摩擦并未彻底消失，或将成为长期困扰两国关系发展的隐患。 

 施政方略分化：谁更激进与党派无关，民主党桑德斯提出 16.3 万

亿的绿色基建投资计划远超共和党特朗普的 2 万亿和民主党拜登

的 1.3 万亿。贸易层面，温和派的拜登恪守贸易自由化，主张恢复

多边贸易体系，激进派桑德斯则主张贸易保护主义。但在军事层面，

温和派的拜登又表现鹰派的一面，支持增加国防预算加强海外军事

部署，并认为美国“正在与中国竞争”。 

 对华强硬存共识：自 2018 年 10 月开始，中美贸易摩擦上升为中美

贸易战，美国国内政商两界对华态度呈现微妙的转变，无论政见如

何相左，但在对华态度上都一致性的更加强硬。特朗普定义中国“战

略性竞争对手”；拜登强调“需要对中国强硬”；桑德斯反对中美贸

易正常化，号召美国盟友一起对华施压。 

 中美关系仍存变数：疫情冲击美国股市，大选年来临只要能稳住经

济，特朗普连任的胜算就能增大。为此，特朗普政府需要美联储配

合更大力度降息降准，在国际关系上进一步显现先美主义对美国经

济和社会福利的保护，中美贸易谈判第一阶段已经达成，后续谈判

成果关系到选票筹码，借助贸易保护和制造业回流争取铁锈地区的

选民。若美国经济快速下行，在野党将获得更多优势，但对华关系

上也难以根本性转向鸽派。 

风险提示：经济增速下行过快；疫情控制不及预期；中美关系多变 
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1. “超级星期二”成就“三强逐鹿” 

前副总统、民主党候选人拜登微弱优势反超桑德斯，民主党内两强并存；共和党现任总统

特朗普争取连任，在共和党内一支独强。超级星期二落下帷幕，新一届美国总统将在三人中产

生，他们的执政理念左右未来美国政坛格局和中美关系走向。 

2020 年总统选举竞争，实际上是特朗普与民主党众多候选人之间的对决。3 月 3 日后选票

公布，民主党拜登暂时领先党内的桑德斯，票差不大意味着桑德斯仍有翻盘机会。在此次投放

的 1355 张选票中，拜登获 637 票，桑德斯获 559 票，沃伦获 64 票，布隆伯格获 60 票。而在

2 月的四州初选中，桑德斯略为领先，155 票中获 60 票，拜登获 54 票。目前 50 个州的 18 个

州尘埃落定，三分之一的选票角逐基本奠定了总统候选人名单，据 Ballotpedia 的统计，在

1984-2016 年的 18 个“超级星期二”中获胜的总统候选人，有 17 个赢得了该党最终提名。从

这个角度看，2020 年大选将在谋求连任的 74 岁的共和党特朗普与民主党 77 岁的拜登和 78 岁

的桑德斯之间展开。布隆伯格、布蒂吉格、克洛布彻推选转而支持拜登，巩固了拜登当前在民

主党内的优势，桑德斯仍有机会，特朗普则提前锁定共和党候选人的名额。 

表 1：民主党内选举的票仓分布 

时间 民主党候选人得票 票仓 总票 党内初选结果 

2 月 3 日 

桑德斯 60 票 

四州：艾奥瓦、新罕布什尔、内

华达以及南卡罗莱纳 
155 票 桑德斯领先拜登 

拜登 54 票 

沃伦 8 票 

布隆伯格 0 票 

布蒂吉格 26 票 

克洛布彻 7 票 

3 月 3 日 

拜登 637 票 本土 14 州和海外领地美属萨摩

亚：弗吉尼亚州、北卡罗来纳州、

阿肯色州、俄克拉荷马州、田纳

西州、亚拉巴马州、明尼苏达州；

得克萨斯州、加利福尼亚州；科

罗拉多州、佛蒙特州、缅因州、

马萨诸塞、犹他州 

1357 张

选票，占

总票 34% 

拜登反超，桑德斯第

二位；布隆伯格、布

蒂吉格、克洛布彻推

选转而支持拜登；沃

伦退选并未表示支持

谁，但同属激进派外

界认为利于桑德斯。 

桑德斯 559 票 

沃伦 64 票 

布隆伯格 60 票 

布蒂吉格 26 票 

克洛布彻 7 票 

资料来源：中原证券，中国新闻网 

 

表 2：3 月 3 日 14 个州分布的选票 

民主党候选人角

逐 14 个州 
总票数 拜登选票占比 桑德斯 沃伦 布隆伯格 

加利福尼亚 415 占 23.2% 32.3 12.2 15.4 

德克萨斯 228 33.6 30 11.6 14.7 

北卡罗来纳 110 42.8 24.1 10.6 13 

弗吉尼亚 99 53.3 23.1 10.8 9.7 

马萨诸塞 91 33.7 26.6 21.2 11.7 

明尼苏达 75 38.6 29.9 15.4 8.3 
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科罗拉多 67 22.7 35.9 17.1 21.7 

田纳西 64 41.5 24.7 10.1 15.9 

阿拉巴马 52 63.2 16.6 5.8 11.6 

俄克拉荷马州 37 38.7 25.4 13.4 13.9 

阿肯色 31 40.4 22.4 10 16.8 

犹他 29 16.9 34.7 15.4 17.1 

缅因 24 33.9 33.1 16 11.9 

佛蒙特 16 22 50.7 12.9 9.4 

资料来源：中原证券、观察者网 

表 2 反映了“超级星期二”中，民主党党内选举的票仓分布情况， 拜登赢得了德克萨斯、

北卡罗来纳、弗吉尼亚、马萨诸塞、明尼苏达、田纳西、阿拉巴马、俄克拉荷马州、阿肯色等

10 个州的主要选票；桑德斯则在犹他州、佛蒙特、科罗拉多和加利福尼 4 个州占优。拜登是特

朗普最大的竞争者，温和派代表拜登曾是奥巴马政府时期副总统，作为民主党候选人因受到乌

克兰丑闻的影响一度失利，2020年大选是他第三次参加总统竞选（此前两次为 1988 和 2008）。 

2. 候选人施政方略分化明显 

2020 年大选年的三位夺冠热门候选人的施政方略分化明显，但仅从他们的方略上判断，似

乎谁更激进与党派无关，例如：民主党桑德斯提出 16.3 万亿的绿色基建投资计划远超共和党特

朗普的 2 万亿和民主党拜登的 1.3 万亿。贸易层面，温和派的拜登恪守贸易自由化，主张恢复

多边贸易体系，激进派桑德斯则主张贸易保护主义。但在军事层面，温和派的拜登又表现鹰派

的一面，支持增加国防预算加强海外军事部署，并认为美国“正在与中国竞争”。 

表 3：党内初选后的三巨头施政方略对比 

党派 
两党民调 

支持率（%） 
候选人 年龄 背景 

竞选资金 

（美元） 
竞选宣言 施政纲要 支持者 

共 和

党 
41.1 特朗普 74 

现 任 总

统、全世

界经营房

地产、赌

场 和 饭

店、电视

秀主持人 

2.2 亿 

Keep 

America 

Great 

先美主义；限制移

民；局部医保；传

统能源政策，退出

气候协议；贸易保

护，支持制造业回

流。  

铁锈支持

者，钢铁、

汽车、能

源领域巨

头；传统

蓝 领 工

会；感觉

税负沉重

的富人 

民 主

党 
48 拜登 77 

奥巴马时

期 副 总

统、参议

员，第三

次参选 

0.3 亿 

Our best 

days still 

lie ahead 

民主党温和派：帮

助非法移民入籍；

社区大学免费；扩

张医保范围；自由

贸易；扩大军备。 

民主党内

高 层 支

持，受黑

人、少数

族裔、女

性群体欢

迎 
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桑德斯 78 

犹太人，

曾在哈佛

大学和汉

弥尔顿学

院任教；

现任佛蒙

特州参议

员，往届

该州众议

员；第二

次参选总

统 

1.7 亿 Not me.US 

民主党激进派：全

民医保；清除大学

生 1.6 万亿美元债

务；提高遗产税；

保护劳工权利；2.5

万亿保障房建设计

划；贸易保护；限

制军费削减国防预

算，反对海外军事

部署；16.3 万亿绿

色基建计划。 

在年轻人

和拉丁裔

群体中根

基牢固 

资料来源：中原证券，竞选人官网 

传统意义上，共和党属于保守党派，崇尚美国本土文化价值观、奉行古典的自由经济理念，

主张自由与效率优先的市场化，限制政府规模和政府管制，反对非法移民；民主党倾向奉行凯

恩斯主义，主张政府对经济干预、维护社会公平，抑制金融风险，提高社会福利和缩小贫富差

距、主张“宽待”移民以及包容社会多元文化。但从三位 2020 年大选候选人的竞选理念上看，

与各自所属党派固有属性边界模糊，而彼此方略之间又极大分化，从民意支持上看，美国民众

的社会意识差异化明显，呈现出一个正在撕裂的美国社会。特朗普就任总统以来，民意分歧加

重。以最新的《经济学人》杂志和 YouGov 的联合民调为例，特朗普的整体支持率为 42%，不

支持率为 49%，两者相差 9 个百分点。分党派来看，在民主党选民中，特朗普的支持率仅为

10%，不支持率高达 87%；而在共和党选民中，支持率高达 86%，不支持率仅为 11%。 

图 1：《经济学人》和 YouGov 的联合民调结果（2019 年 12 月抽样美国 1500 样本调查） 

 

资料来源：《经济学人》、搜狐网站 
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这种撕裂背后有深层次的社会根源，仅从竞选上可以发现美国政治极化愈发明显：中间选

票理论失灵，传统建制派和温和派受抑制，极化思想和民粹主义抬头，背后根源在于贫富差距

增大，对未来经济低迷和传统制造业就业问题的担心，催生狭隘的零和利己主义，贸易保护主

义和逆全球化在美国政坛中仍将持续存在。近年来美国社会收入分配趋向不平等，洛伦茨曲线

的弧度增大，基尼系数趋于增大。下图可以看出，丛林法则，强者恒强，财富正加快向富人集

中，这是一个普遍的社会现象，但在美国更加明显。 

图 2：美国贫富差距加大（基尼系数攀高）  图 3：高收入住户的收入增幅表现好于中低收入群体 

 

 

 

资料来源：中原证券，wind  资料来源：中原证券，wind 

 

3. 候选人对华关系上态度强硬 

深层次的阶层固化是美国政治难以短期化解的，而广大低收入人群的不满需要寻找发泄口，

于是国际贸易和全球化成了“替罪羊”，落后的夕阳产业在国际化分工中沦陷，产业转移至亚洲

和其它新兴经济体，劳动密集型产业吸附了大量就业岗位，哪里成为了世界工厂，哪里就是夺

走美国工人工作的最大嫌疑地区，当政治选择对中国制造的比较优势视而不见，转而向“人民

币汇率低估”和“知识产权盗用”下手，一条肤浅的“竞选逻辑”产生：世界工厂抢了美国生

意，贸易赤字虚弱了美国财富，低估的人民币汇率吸引了美元流出，本土投资被削弱，人民币

国际化挑战美国金融霸权，华为技术冲击美国先进制造，于是贸易保护主义兴起，于是对华技

术封堵开启，对华关系转变为全方位战略遏制。这套中国威胁的理论很容易煽动民众情绪，从

而内部矛盾成功转移，换来的是选票和支持率，于是对华强硬成为竞选政治的利器。 

从三位热门竞选者的讲话中也能看到对华强硬方面达成一致共识。特朗普定义中国“战略

性竞争对手”；拜登强调“需要对中国强硬”；桑德斯反对中美贸易正常化，号召美国盟友一起

对华施压。 

竞选情绪是一回事，国际关系和经贸秩序是另一回事，中美关系的轨道仍需要理性的规制。

因此无论大选桂冠名落谁家，在经贸层面我们更关注的是全球供应链上自我价值的提升，只要

自由贸易主义被维护，全球化进程不被人为的倒行逆施，只要合作能够带来共赢，中美关系就
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美国:全部住户:收入基尼系数 

线性 (美国:全部住户:收入基尼系数) 
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美国:全部住户:实际收入平均数:20%中低实际收入户:同比 

美国:全部住户:实际收入平均数:20%高实际收入户:同比 
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