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宏观点评 

一文读懂美国中期选举：规则、流程、选情、影响 

事件：11 月 8 日美国将举行中期选举，民主党可能会失去对国会两院的控制权。 

1、什么是中期选举？ 

>中期选举概念简介：美国国会众议员共 435 人，各州众议员人数根据人口数量分配，

任期 2 年；参议员共 100 人，每个州各 2 名，任期 6 年，两院议员均无连任限制。

国会议员每 2 年选举一次，届时全部的众议员和三分之一的参议员席位将进行改选，

有一次改选与总统大选同时举行，另外一次则会在总统任期的中间举行，因此被称为

“中期选举”。此外，中期选举还包括部分地方议会议员和地方行政官员的选举，但

最核心的还是国会议员选举，因为其将直接决定哪个党派能控制国会两院。 

>本次参议院改选情况：目前民主党与共和党在众议院、参议院的席位对比分别为

220-208、50-50。本次参议院有 35 个席位将进行改选，其中 14 个目前归属民主党、

21 个目前归属共和党（包括 1 个特别选举，因现任共和党议员宣布提前辞职）。 

2、中期选举的流程是怎样？ 

与总统大选类似，国会中期选举也包括初选和终选两个阶段： 

>初选阶段：党内投票，由登记的本党派选民投票选出代表本党派参加终选的候选人，

该阶段不涉及两党候选人之间的较量。各州的初选时间不同，最早的德州在 3 月初

举行，最晚的罗德岛州在 9 月中旬举行。某些州要求初选获胜者得票率必须过半数，

若无人得票过半则将对前两名候选人再进行一轮投票，这也被称为决选（Runoff）。

此外，路易斯安那州不设臵单独的初选，而是让所有候选人在终选日直接角逐。 

>终选阶段：11 月的首个周一（今年是 11/8），各州将举行全体选民投票，决出最终

获胜者。个别州对终选得票率也有过半的要求，因此 11/8 的投票日过后未必能立刻

确定结果。按各州目前确定的选举时间，最晚的是 12 月 10 日路易斯安那州的决选

（或有），因此本次中期选举的结果最晚将在这一时间确定。 

3、本次中期选举的选情如何？ 

>国会议员选情：根据 270towin 的共识预测，众议院民主党和共和党分别有望获得

193、208 个席位，另有 34 个摇摆席位；参议院民主党和共和党分别有望获得 47、

48 个席位，另有 5 个摇摆席位。由此可见，本次中期选举后，民主党有很大概率会

失去参众两院至少一个的控制权，失去众议院的概率明显更高。 

>拜登政府支持率：总统任职的支持率，也会在一定程度上影响其党派议员的支持率。

根据 Gallup 的民调数据，拜登政府的支持率自上任之后一路走低，目前已跌至 41%，

是 1954 年至今历任总统同期的最差表现，这也会对民主党议员竞选造成拖累。 

>历史选举经验：根据我们统计，1934 年以来的 22 次中期选举过后，执政党平均在

众议院丢失 28 个席位、在参议院丢失 4 个席位，这反映出中期选举对执政党不利。 

4、中期选举的结果有何影响？ 

>对总统政策的影响：美国实施“三权分立”的政治体制，总统的重大政策需要国会

立法批准，一旦执政党失去对国会两院的控制权，则总统的政策推行将受到巨大阻碍。

例如，由于目前民主党在参议院仅有微弱优势，且民主党参议员意见不统一，拜登的

“更好重建法案”几经缩水，至今仍未能通过。而一旦各项政策无法顺利推行，也将

导致拜登和民主党在 2024 年的总统大选中处于不利局面。 

>对大类资产的影响：1980 年至今，执政党失去两院、控制一院、控制两院的情况

分别有 16、14、12 年。由图表 6 可以看出，美股在执政党控制两院时表现最好；10Y

美债收益率在执政党控制两院时表现为上行，其他情况下均表现为下行；美元指数在

执政党控制两院时表现为下跌，其他情况下均表现为上涨；黄金在执政党控制两院时

平均涨幅最大。原因可能在于，一旦执政党控制国会两院，往往会推出扩张性政策，

提振经济的同时也会导致财政赤字扩大，从而利好美股和黄金，利空美债和美元。 

>对中美关系的影响：若民主党失去国会两院至少一个的控制权，对中美关系弊大于

利。原因在于，总统的大部分外交政策无需国会批准，例如关税、制裁等手段均可以

通过总统行政令的方式落地。一旦内政无法推行，为积累政治成果，拜登政府可能在

外交政策上采取更多行动，联合盟友制衡中国仍是最有可能的选择。 

风险提示：美国中期选举爆发黑天鹅事件。 
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图表 1：美国 2022 年国会中期选举时间表 

时间 事件 

3 月 1 日 德克萨斯州初选 

5 月 3 日 印第安纳、俄亥俄州初选 

5 月 10 日 内布拉斯加、西弗吉尼亚州初选 

5 月 17 日 爱达荷、肯塔基、北卡罗莱纳、俄勒冈、宾州初选 

5 月 24 日 阿拉巴马、阿肯色、佐治亚州初选；德克萨斯州初选决选 

6 月 7 日 加州、爱荷华、密西西比、蒙大拿、新泽西、新墨西哥、南达科他州初选 

6 月 14 日 缅因、内华达、北达科他、南卡罗莱纳州初选 

6 月 21 日 弗吉尼亚州初选；阿拉巴马、阿肯色、佐治亚州初选决选 

6 月 28 日 
科罗拉多、伊利诺伊、俄克拉荷马、犹他、纽约州初选；密西西比、南卡

罗莱纳州初选决选 

7 月 19 日 马里兰州初选 

7 月 26 日 北卡罗莱纳州初选决选 

8 月 2 日 亚利桑那、堪萨斯、密歇根、密苏里、俄亥俄、华盛顿州初选 

8 月 4 日 田纳西州初选 

8 月 9 日 康涅狄格、明尼苏达、佛蒙特、威斯康星州初选 

8 月 13 日 夏威夷州初选 

8 月 16 日 阿拉斯加、怀俄明州初选；南达科他州初选决选 

8 月 23 日 佛罗里达、纽约州初选；俄克拉荷马州初选决选 

9 月 6 日 马萨诸塞州初选 

9 月 13 日 特拉华、新罕布什尔、罗德岛州初选 

11 月 8 日 全国大选；路易斯安那州初选 

12 月 6 日 佐治亚州终选决选 

12 月 10 日 路易斯安那州终选决选 
资料来源：270towin，国盛证券研究所 

 

 

图表 2：美国众议院 2022 年选举结果预测（6/8 更新）  图表 3：美国参议院 2022 年选举结果预测（4/1 更新） 

 

 

 
资料来源：270towin，国盛证券研究所 

 
资料来源：270towin，国盛证券研究所 
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图表 4：拜登目前的支持率是 1954 年以来历任总统同期最差表现 

 
资料来源：Gallup，国盛证券研究所 

 

图表 5：历史上国会中期选举过后，执政党在国会两院席位往往会减少 

年份 总统 
执政党众

议员变化 

执政党参

议员变化 
年份 总统 

执政党众

议员变化 

执政党参

议员变化 

1934 富兰克林〃罗斯福 9 9 1982 罗纳德〃里根 -26 1 

1938 富兰克林〃罗斯福 -81 -7 1986 罗纳德〃里根 -5 -8 

1942 富兰克林〃罗斯福 -46 -9 1990 乔治布什 -8 -1 

1946 哈里〃杜鲁门 -45 -12 1994 威廉〃克林顿 -52 -8 

1950 哈里〃杜鲁门 -29 -6 1998 威廉〃克林顿 5 0 

1954 德怀特〃艾森豪威尔 -18 -1 2002 乔治〃W〃布什 8 2 

1958 德怀特〃艾森豪威尔 -48 -13 2006 乔治〃W〃布什 -30 -6 

1962 约翰〃肯尼迪 -4 3 2010 巴拉克奥巴马 -63 -6 

1966 林登〃约翰逊 -47 -4 2014 巴拉克奥巴马 -13 -9 

1970 理查德〃尼克松 -12 2 2018 唐纳德〃J〃特朗普 -40 2 

1974 杰拉尔德〃福特 -48 -5 
    

1978 吉米〃卡特 -15 -3 
 

平均变化 -28 -4 
资料来源：270towin，国盛证券研究所 

 

图表 6：执政党对国会不同控制情况下的大类资产表现对比（单位%） 

 

标普 500 指数 

平均年化收益率 

10Y 美债收益率 

平均年度变动 

美元指数 

平均年化收益率 

现货黄金 

平均年化收益率 

执政党失去两院 

（共 16 年） 
10.1 -0.3 1.6 -0.6 

执政党控制一院 

（共 14 年） 
9.1 -0.7 1.6 2.1 

执政党控制两院 

（共 12 年） 
13.3 0.5 -1.4 13.2 

1980 年至今均值 10.7 -0.2 0.7 4.2 

资料来源：Wind，270towin，国盛证券研究所  注：资产表现的计算按照年末相比上一年末，不包括 2022 年 
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