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中期选举前瞻：参议院当前选情如何 团队成员
分析师： 熊丰(S0210525120008)
xf30937@hfzq.com.cn

相关报告

投资要点：

本次中期选举参议院一共要改选 35个席位，其中共和党改选 22
席，民主党 13席。实际上真正有悬念的只有 9个席位。根据当前参议

院的席位对比，如果民主党要在中期选举中翻盘，必须拿下 9个摇摆
州席位中的 7 个。虽然进攻难度较大，容错率低，但结合现阶段民调

与预测市场赔率，也并非是毫无希望。参议院的归属，依旧充满悬念。

 参议院的职责与改选情况

美国参议院共有 100个席位，每个州无论人口多少均拥有两席。
参议员任期为 6年，100个席位被划分为三个组别，每两年改选其中约
三分之一。今年将要改选 35个参议院席位。

参议院主要掌握人事权：总统任免内阁官员需得到参议院多数票
支持。且总统任命驻外大使、与他国缔结条约或是对他国宣战，需得

到参议院的批准。还有一点需要注意的是，国会还掌握对行政官员的

弹劾权。众议院可通过简单多数票对正副总统和所有文职官员进行指
控，而参议院则负责最终审议，宪法规定超过三分之二的参议员投票
支持，弹劾就正式生效，被弹劾官员将被免职。

 历史规律对执政党构成压力

二战后，美国执政党在 20次中期选举中有 13次参议院席位减少，

概率为 65%。20 次中期选举中，执政党有 11次未能控制参议院，失
败概率约为 55%；执政党仅有 1次实现了参议院控制权逆袭，是小布
什在 2002年带领共和党夺回参议院控制权。

 九个摇摆州将决定参议院归属

九个摇摆州包括北卡罗来纳、佐治亚、阿拉斯加、爱荷华、缅因、

密歇根、新罕布什尔、俄亥俄和德克萨斯。

从现有政党归属来看，九个摇摆州中，共和党当前控制北卡、阿
拉斯加、爱荷华、缅因、俄亥俄和德克萨斯 6席，民主党控制佐治亚、

密歇根和新罕布什尔 3席。也就是说，今年中期选举，共和党的安全
席位有 47席，民主党的安全席位则是 44席。如果民主党想要在中期
选举中翻盘，必须拿下 9个摇摆州席位中的 7个（44+7），难度不小。

从民调数据来看，仅北卡罗来纳州和佐治亚州民主党优势明显，
其余 7州都非常焦灼。民主党最有可能获胜的路径是，守住现有的佐

治亚、新罕布什尔和密歇根三州，拿下北卡罗来纳州后，再拿下其余
五个共和党摇摆州中的三州。参议院的归属，依旧充满悬念。

 风险提示

1. 美国经济及通胀超预期恶化，加剧选民对共和党的不满。
2. 民调及预测市场存在偏差，实际结果与当前预测背离。

3. 候选人退选，导致选举格局快速变化。
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一、选举规则与整体情况

美国参议院共有 100个席位，每个州无论人口多少均拥有两席。参议员任期为 6

年，100个席位被划分为三个组别，每两年改选其中约三分之一。根据美国宪法第一

条，参众两院共同拥有通过或否决联邦立法的权力，即任何联邦立法必须同时获得

这两个院的通过才能成为法律。

参议院主要掌握人事权：总统任免内阁官员需得到参议院多数票支持。且总统

任命驻外大使、与他国缔结条约或是对他国宣战，需得到参议院的批准。还有一点

需要注意的是，国会还掌握对行政官员的弹劾权。众议院可通过简单多数票对正副

总统和所有文职官员进行指控，而参议院则负责最终审议，宪法规定超过三分之二

的参议员投票支持，弹劾就正式生效，被弹劾官员将被免职。

2026年参议院选举共有 35 席需要改选。2026年 11月 3 日将举行 33 场常规参

议院选举，同时佛罗里达州和俄亥俄州将举行特别选举，用于补足国务卿鲁比奥和

副总统万斯出任内阁官员的空缺。因此本轮合计改选 35 席，因此本轮合计改选 35

席，其中共和党改选 22席，民主党 13席。

当前共和党以 53席对民主党 47席控制参议院。宪法规定美国副总统为参议院

议长，若参议院投票为 50:50，则副总统拥有一票决定票。所以对于共和党而言，只

需保住 50席，即可凭借共和党籍副总统（万斯）的决定票维持对参议院的控制，而

民主党则需要净增 4席，达到 51席才能控制参议院。

图表 1：当前参议院席位地图（共和党 53 VS.民主党 47）

来源：270toWin，华福证券研究所
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图表 2：参议院 2026年共有 35席等待改选

来源：270toWin，华福证券研究所

历史规律来看，二战后，美国执政党中期选举参议院的失败概率为 55%，20次

选举中有 11次未能赢得参议院；20次选举中有 13次执政党席位减少，概率为 65%。

20次选举中仅有 1次实现了参议院控制权逆袭，是小布什在 2002年带领共和党在中

期选举夺回参议院控制权。

图表 3：二战后，执政党在中期选举中参议院失败概率为 55%

来源：加州大学圣塔芭芭拉分校，华福证券研究所

“成功”指执政党在选举后成功控制或继续控制参议院；“失败”指执政党失去参议院，或者原本处于少数党且未能夺

回控制权。
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二、当前选情如何？

截至 7月 21 日，RCP综合民调数据显示，共和党目前或可稳住 47个席位。存

在 9 个关键摇摆州，包括北卡罗来纳州、阿拉斯加州、佐治亚州、爱荷华州、缅因

州、密歇根州、新罕布什尔州、俄亥俄州、德克萨斯州。除北卡罗来纳和佐治亚选

情相对明朗，北卡民主党候选人支持率领先 7.3%，佐治亚民主党候选人支持率领先

5.5%，其余七州选情仍较为胶着。

从现有属性来看，九个摇摆州中，共和党当前控制北卡、阿拉斯加、爱荷华、

缅因、俄亥俄和德克萨斯 6席，而民主党控制佐治亚、密歇根和新罕布什尔 3 席。

也就是说，今年中期选举，共和党的安全席位有 47 席（当前的 53 席位减去摇摆属

性的 6 席），民主党的安全席位则是 44席（当前的 47 席减去摇摆属性的 3 席）。如

果民主党想要在中期选举中翻盘，必须拿下 9个摇摆州席位中的 7个（44+7），难度

不小。民主党最有可能获胜的路径是，守住现有的佐治亚、新罕布什尔和密歇根三

州，拿下北卡罗来纳州后，再拿下其余五个共和党摇摆州中的三州。

从选举进度来看，九个摇摆州中已经确认两党候选人并进行一对一的有北卡罗

来纳、佐治亚、爱荷华、俄亥俄和得克萨斯五州。阿拉斯加正在推进前四名进行初

选，密歇根和新罕布什尔初选尚未举行，缅因州则将在原候选人退选后在 7月 25日

以党代会补选民主党提名人。

我们现对各摇摆州的选情逐一拆解。

图表 4：2026年 RCP参议院选举地图

来源：RealClearPolitics，华福证券研究所
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三、详解各州选情

北卡罗来纳州：民主党最有可能翻转的席位。共和党现任参议员汤姆·蒂利斯不

再寻求连任，民主党推出前州长罗伊·库珀（Roy Cooper），共和党则由特朗普支持的

前共和党全国委员会主席迈克尔·沃特利（Michael Whatley）参选。据 RCP综合民调

显示，库珀支持率领先沃特利 7.3%。

民主党优势较大，首先源于候选人知名度和跨党派吸引力的不对称。库珀曾担

任北卡罗来纳州四届总检察长和两届州长，长期参加全州选举，拥有较高知名度。

沃特利则主要担任党务和游说职务，这是其首次竞选公职，州内知名度相对较低。

64%的北卡罗来纳州选民对沃特利了解很少或完全不了解，明显高于库珀的 27%，反

映其全州政治知名度相对较低。

另一方面，库珀在筹款方面明显领先。截至今年二季度末，库珀累计筹资接近

3500万美元、持有约 2070 万美元现金，沃特利仅筹资约 1100 万美元、现金约 340

万美元。

图表 5：北卡罗来纳州民主党支持率领先 7.3%

来源：RealClearPolitics，华福证券研究所

图表 6：预测市场认为北卡罗来纳州民主党获胜概率较高（87% VS. 14%）

来源：Polymarket，RealClearPolitics，华福证券研究所
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佐治亚州：民主党防守成功概率较高。佐治亚州现任民主党参议员乔恩·奥索夫

（Jon Ossoff）寻求连任，特朗普支持共和党众议员迈克·柯林斯（Mike Collins）参与

竞选。

当前选情民主党的奥索夫占优。首先，奥索夫筹款优势明显。截至 5月，其累

计筹资约 6000万美元、持有约 3300 万美元现金，而柯林斯同期筹资不足 500 万美

元。共和党外部组织已承诺投入 4400万美元，预计双方最终支出差距将有所缩小。

另一方面，奥索夫在选民关心的议题中处于领先位置。Fox News7月 1日公布的

民调显示，奥索夫以 56%对 43%领先柯林斯，奥索夫在关注物价、医疗和政治分裂

的选民中均明显领先。

图表 7：佐治亚州民主党支持率领先 5.5%

来源：RealClearPolitics，华福证券研究所

图表 8：预测市场认为佐治亚州民主党获胜概率较高（86% VS. 15%）

来源：Polymarket，RealClearPolitics，华福证券研究所
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德克萨斯州：当前选情胶着。共和党现任参议员约翰·科宁在党内初选中落败后，

特朗普支持的州总检察长肯·帕克斯顿（Ken Paxton）获得共和党提名，民主党则由

州众议员詹姆斯·塔拉里科（James Talarico）参与竞选。两人支持率已基本持平。得

克萨斯大学 6 月 22日民调显示，帕克斯顿以 43%对 42%领先塔拉里科，差距处于

误差范围内。不过，特朗普 2024年在德州领先约 14个百分点，加之民主党已超 30

年未赢得德州全州性选举，州内亲共和党的民意基础或令其一定程度上占优。

图表 9：德克萨斯州两党候选人支持率相差 0.6%

来源：RealClearPolitics，华福证券研究所

图表 10：预测市场认为德克萨斯州共和党胜率较高（57% VS. 44%）

来源：Polymarket，RealClearPolitics，华福证券研究所
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缅因州：民主党临阵换将，共和党现任参议员苏珊·柯林斯的连任前景得到改善，

但民调依旧胶着。缅因州民主党原候选人格雷厄姆·普拉特纳（Graham Platner）因性

侵指控退出竞选后，预计将由前缅因州参议会议长特洛伊·杰克逊（Troy Jackson）接

替。由于临阵换将和竞选时间不足，且杰克逊的进步派立场可能不利于争取中间选

民，选举或倾向于共和党。

图表 11：缅因州两党候选人支持率相差 0.7%

来源：RealClearPolitics，华福证券研究所

图表 12：预测市场认为缅因州民主党获胜概率较高（67% VS. 34%）

来源：Polymarket，RealClearPolitics，华福证券研究所
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爱荷华州：民调持平，共和党或凭借州内民意而占优。现任共和党参议员乔尼·恩

斯特不再寻求连任，共和党由特朗普支持的众议员阿什莉·欣森（Ashley Hinson）

参与竞选，民主党候选人为州众议员、残奥会运动员乔什·图雷克（Josh Turek）。特

朗普在此前三次大选中均赢得爱荷华州，从 2012年到 2024年，爱荷华州总统选举

结果累计向共和党方向移动了约 19个百分点。

因此，类似于德克萨斯州，在候选人支持率接近的情况下，爱荷华州内亲共和

党民意或助其赢得参议院选举。

图表 13：爱荷华州两党候选人支持率持平，均为 46.7%

来源：RealClearPolitics，华福证券研究所

图表 14：预测市场认为爱荷华州共和党获胜概率较高（62% VS. 40%）

来源：Polymarket，RealClearPolitics，华福证券研究所
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俄亥俄州：两党差距较小，选情胶着。俄亥俄州举行特别选举，以填补副总统

万斯留下的参议员任期。共和党现任参议员乔恩·赫斯特德（Jon Husted）寻求留任，

民主党则推出 2024年落选的前参议员谢罗德·布朗（Sherrod Brown）再次参选。一

方面，布朗拥有较强募资能力，二季度通过相关竞选委员会筹集约 1710万美元，超

过赫斯特德约 770万美元的两倍，并已连续四个季度保持筹款领先。但特朗普在 2024

年大选中以 11.21个百分点的优势赢得该州，为赫斯特德提供了一定的共和党民意基

础。

图表 15：俄亥俄州两党候选人支持率相差 0.6%

来源：RealClearPolitics，华福证券研究所

图表 16：预测市场认为俄亥俄州两党获胜概率接近（52% VS. 48%）

来源：Polymarket，RealClearPolitics，华福证券研究所
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阿拉斯加州实行无党派“前四名初选”制度。在 2026年 8月 18日初选中，所

有党派候选人被列在同一张选票上，每名选民只能选择一人，得票最高的四名候选

人不分党派共同进入 11月大选；大选再采用排序选择投票，若无人获得过半数第一

选择票，则逐轮淘汰得票最低者并转移其选票，直至产生过半数胜者。

共和党现任参议员丹·沙利文（Dan Sullivan）寻求第三任期，民主党则推出前

联邦众议员玛丽·佩尔托拉（Mary Peltola）参与竞选。两人大概率都会进入前四名，

真正决定胜负的是大选中的第二、第三顺位选票流向。

共和党人沙利文拥有资金和共和党基本盘优势，但优势并不稳固。目前沙利文

持有超过 800万美元现金，略高于佩尔托拉的约 600万美元，且特朗普 2024年在该

州领先约 13个百分点。最新民调结果分化，6月 Alaska Survey Research民调显示佩

尔托拉以 49%对 44%领先，7月纽约时报/锡耶纳民调则显示沙利文以 47%对 45%领

先，选情仍不明朗。

图表 17：阿拉斯加州两党候选人支持率接近

来源：RealClearPolitics，华福证券研究所

图表 18：预测市场认为阿拉斯加州民主党获胜概率较高（60% VS. 42%）

来源：Polymarket，RealClearPolitics，华福证券研究所
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密歇根州和新罕布什尔州尚未举行初选。

密歇根州：两党胜率接近，选情较为胶着。现任民主党参议员加里·彼得斯退

休后，该州成为开放席位。共和党由 2024年曾以较小差距落选参议员的迈克·罗杰

斯（Mike Rogers）参与竞选，民主党代表将从众议员海莉·史蒂文斯（Haley Stevens）

和前底特律卫生主管阿卜杜勒·萨耶德（Abdul El Sayed）之间诞生。民主党内，7

月民调显示史蒂文斯以 48%对 41%领先萨耶德。而 RCP综合民调显示，两名民主党

主要候选人与罗杰斯的差距均在 0.5个百分点。

图表 19：密歇根州两党胜率接近，当前仅差 0.5%

来源：RealClearPolitics，华福证券研究所

图表 20：预测市场认为密歇根州民主党获胜概率较高（72% VS. 29%）

来源：Polymarket，RealClearPolitics，华福证券研究所

华福证券

华福证券

仅供内部参考，请勿外传！



诚信专业 发现价值 14 请务必阅读报告末页的声明

宏观专题

新罕布什尔州现任民主党参议员珍妮·沙欣（Jeanne Shaheen）退休，该州成为

开放席位。民主党方面，联邦众议员克里斯·帕帕斯（Chris Pappas）基本锁定提名。

共和党方面，曾于 2003—2009 年担任该州联邦参议员的约翰· 苏努努（John E.

Sununu）明显领先前马萨诸塞州参议员斯科特·布朗（Scott Brown）。

新罕布什尔州将大概率形成帕帕斯与苏努努的竞争格局，而帕帕斯相对领先。

帕帕斯相对占优，其长期重点关注降低生活成本、医疗、反腐败和堕胎权，有利于

争取中间选民。RCP综合民调数据显示，帕帕斯对阵苏努努时，具有 3.3%的领先，

仍未摆脱民调 5%的误差区间。

图表 21：新罕布什尔州民主党领先 3.3%以上

来源：Polymarket，RealClearPolitics，华福证券研究所

综合来看，参议院选情尚不明朗。民主党需要赢得 9 个关键摇摆州中的 7 席，

才能夺回对参议院的控制权。虽然进攻难度较大，容错率低，但结合现阶段民调与

预测市场赔率，也并非是毫无希望。参议院的归属，依旧充满悬念。
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四、风险提示

1. 美国经济及通胀超预期恶化，加剧选民对共和党的不满。

2. 民调及预测市场存在偏差，实际结果与当前预测背离。

3. 候选人退选，导致选举格局快速变化。
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