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美国财政刺激步入最后一公里 

——《全球朱格拉周期开启》第三篇 

     
   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2 月 27 日，美国众议院投票通过拜登 1.9 万亿美元财政刺激法案，将移交参议

院投票，离最终通过仅剩最后一公里。 

 

民主党采用预算协调机制，希望迅速通过法案。由于共和党极力反对出台大规模

刺激法案，可以通过“冗长辩论（Filibuster）”阻碍法案进展，因此民主党果

断使用预算协调（Budget Reconcilation）机制，绕开共和党阻挠，以简单多数

通过方案。美国众议院已于 2 月 27 日投票通过法案，意味着只要再闯过参议院，

此法案就将正式生效。3 月 1 日，参议院民主党领袖舒默表示，参议院将于本周

开始就此提案进行辩论。 

 

拜登有机会在 3 月和 10 月分别使用预算协调机制，通过财政刺激法案和基建计

划。由于美国国会在制定 2021 财年的预算法案时，没有动用“预算协调”，所

以民主党 2021 年有机会使用两次“预算协调”机制，一次针对 2021 财年，一

次针对 2022 财年。美国此前救助法案中关于失业救助和失业保险的条款将在 3

月中到期，顺利情况下，新一轮的法案届时可能会提交拜登签字通过。而到 2021

年 10 月 1 日进入下一财年后，基建计划将有极大可能再次通过“预算协调”机

制落地。 
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一、1.9 万亿法案步入最后一公里 

2 月 27 日，美国众议院投票通过拜登 1.9 万亿美元财政刺激法案，将移交参议

院投票，离最终通过仅剩最后一公里。 

 

民主党采用预算协调机制通过法案。由于共和党极力反对出台大规模刺激法案，

可以通过“冗长辩论（Filibuster）”阻碍法案进展，因此民主党果断使用预算

协调（Budget Reconcilation）机制，绕开共和党阻挠，将以简单多数通过方案。

美国众议院已于 2 月 27 日投票通过法案，意味着只要再闯过参议院，此法案将

正式生效。3 月 1 日，参议院民主党领袖舒默表示，参议院将于本周开始就此提

案进行辩论。 

 

图 1：1.9 万亿财政刺激法案时间表 

 

资料来源：美国政府官网，光大证券研究所 

 

此法案出台一波三折，后续仍面临挑战。在众议院投票中，虽然民主党总体以多

数通过该法案，但仍有两位民主党议员及所有共和党众议员投反对票。在两党争

议集中的最低工资方面，美国参议员伊丽莎白·麦多诺(Elizabeth MacDonough) 

2 月 26 日作出裁定，称民主党人不能将每小时 15 美元的最低工资纳入规模 1.9

万亿美元的新冠救济方案。另外，由于可能会遭到反对大幅扩张财政赤字的民主

党内温和派议员抵制，该计划能否获得参议院批准或存一定变数。 

 

基建投资计划成为下一阶段焦点。随着财政刺激法案逐步落地，拜登重心或转向

基建计划。基建计划总体包括公路桥梁等传统基建，清洁能源、电动汽车为主的

绿色基建，振兴美国制造业计划，以及促进学校现代化、推动智慧城市建设等。

其中，较为确定性的投资计划约为 1.3 万亿美元，横跨未来 10 年。 
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表 1：美国四轮财政刺激政策对比（单位：美元） 

 2 万亿法案 4800 亿法案 9000 亿法案 1.9 万亿法案 

法案通过时间 2020 年 3 月 27 日 2020 年 4 月 23 日 2020 年 12 月 20 日 2021 年 1 月 15 日（尚未通过） 

个人补助 
现金 2500 亿，

失业补助 3000 亿 
不包括 

2860 亿，为收入低于一定 

门槛的人每人发放 600 美元 

1 万亿，包括为收入低于一定 

门槛的人每人发放 1400 美元 

小企业补助 3770 亿 3813 亿 3250 亿 150 亿（低息贷款部分） 

大企业补助 5000 亿 不包括 未提及 未提及 

州和地方政府补助 1500 亿 21 亿 不包括 3500 亿 

医疗卫生补助 1273 亿 1000 亿 690 亿 2700 亿 

教育、交通等补助 
教育支出 308 亿，

交通支出 360 亿 
不包括 

教育支出 820 亿 

交通支出 450 亿 
1300 亿 

资料来源：美国国会，CNN，CNBC，光大证券研究所 

 

表 2：拜登基建计划中，确定性的投资计划总额约为 1.3 万亿 

项目 目前明确的投资总额 内容 

传统基建 700 亿 

当选第一年投入 500 亿美元翻修老旧交通设施 

投资维护自来水及宽带等民生设施，投入 200 亿美元建设乡村地区宽带网络 

更新传统工业设备 

绿色基建 4000 亿 

推动使用电动汽车和高铁，促进交通工具电气化，出资建设 50 万个充电桩 

支持清洁能源研发，未来 10 年投资 4000 亿美元，用以清洁能源研发 

提高能源利用效率，建设 150 万套公屋，采购相关节能设备 

振兴美国制造业 7000 亿 

加大政府采购规模，4000 亿美元购买新能源汽车、医疗设备和高端科技产品等美国货 

加大美国研发，未来 4 年在研发领域投入 3000 亿美元，涵盖医疗、生物科技及人工智能等多个高新技术领域 

振兴美国汽车业 

其他 1000 亿 

促进学校设施现代化，投资 1000 亿改善美国学校基础设施 

发展智能城市； 

发展可持续农业及自然资源保护，应对气候变化 

资料来源：拜登竞选官网，光大证券研究所 

 

财政刺激的最终落地和基建计划的推进都有赖于美国的国会立法通过，为此我们

整理了美国国会立法和预算协调机制，用以说明两项计划落地的可能性和预期时

间。 

 

二、 美国国会立法程序与预算协调机制 
 

目前众议院已表决通过财政刺激法案，根据美国国会立法程序，接下来需参议院

投票。而预算协调机制是一个可选的加速立法程序，能够帮助该法案绕过冗长辩

论而直接以简单多数的形式进行投票。  

 

2.1  美国国会的立法程序 

 

国会两党主要运用立法程序和规则来影响立法，将本党意志转变为国家法律。两

院议员皆可发出提案，经过一定的程序后使之成为正式法律。不管提案是由参议

院还是众议员发起，成为法案的流程大体相似，首先都要经过所属国会审查和投

票，通过后交由国会另一院进行审查投票，两院都协调通过后的最终提案版本由

总统进行审批。 
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图 2：美国国会立法程序 

 

资料来源：美国政府官网，光大证券研究所 

 

2.2  美国国会的预算审查制度 

美国的财政预算每年进行审查，由国会两院、总统依次审批。财政权是美国国会

的首要宪政权力，国会之所以能有效地监督和约束政府活动，主要是因为国会每

年通过审查、批准政府预算，决定整个国家征税和支出规模，并确定政府各项主

要活动开支数额和时间表，从而管住政府钱袋子。美国现行预算审查制度基础是

1974 年通过的《国会预算法案》，1985 年又对预算程序作了修改，整体上基本

遵循上述立法流程，不过在时间方面有着更加明确的要求，美国政府的财年是从

十月一日到次年九月三十日，大致的审查程序如下： 

 

表 3：美国预算决议程序 

项目 时间 内容 

总统提交 

预算提案 
2 月第一个周一之前 

由总统办公室提交，该提案需要包括总统下一年的总体财政政策概述，各项财政支出的优先级，以及对现有支

出及税收政策的改变。 

通过“国会预算决议 4 月 15 日之前 
国会需要根据“总统预算提案”在各自委员会进行修改审查，通过“国会预算决议”。 

如果国会无法在此日期之前达成“国会预算决议”，依照惯例会延续上一年的预算决议。 

总统签字，预算生效  
根据预算决议，国会需要制定年度拨款法案，规定强制性支出和自主性支出的额度，然后送交给总统签字使预

算案生效。 

特殊情况：持续决议 10 月 1 日前 
如果国会还未完成拨款法案的相关工作，国会需要通过一个“持续决议”，且总统必须签字，不然就会出现政

府停摆。 

资料来源：美国教育理事会，光大证券研究所 

 

美国国会在政府预算管理过程中处于核心地位，对于美国总统提交的预算草案，

美国国会对其有无限修正权。国会预算局是一个不具党派性质的独立专业机构，

协助国会客观、公正、高效的编制预算，审查行政机关提出的各项预算要求。 
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2.3  预算协调机制 

预算协调机制往往在两党势力较为均衡情况下发挥作用，避免“冗长辩论”，尽

快推进法案通过。通常来说，一般法案的形成都需要国会两院绝对多数的票数通

过，但是由于参议院对于提案的讨论时间没有限制，反对派参议院可以用“冗长

辩论”来阻止提案进入投票阶段，进而阻止提案通过成为法律。众议院则是在

1842 年起通过规定限制辩论的时间，废除了“冗长辩论”的存在。如果想停止

“冗长辩论”通过提案，则需要超级多数的三分之二以上参议员（60 名）投票

支持。 

现实中很少一个党派可以在参议院中拥有这种超级多数的优势，而“预算协调”

机制则可以很好的防止这种“冗长辩论”出现。因为其对每一项利用该机制的提

案都有 20 小时辩论时间的限制。没有“冗长辩论”存在，提案只需要简单多数

的二分之一以上（50 名）的优势即可在参议院得到通过。 

 

图 3：美国国会预算协调程序  

 

 

资料来源：美国预算和政策优先事项中心，光大证券研究所  

 

“预算协调”曾经是共和党通过大规模减税法案的方式，也是奥巴马总统通过《医

疗法案》的方式。1974 年《国会预算法案》规定了在每个财政年度，“预算协

调机制”只能运用于联邦支出，联邦收入和联邦政府债务上限三个方面相关的法

案，且各自领域只能有一次运用“协调机制”的机会。40 年来国会一共通过了

25 个预算协调法案，其中 21 个由总统签字后成为了法律。因为大部分“预算协

调案”都涉及到了收入，支出和债务上限三个方面，惯例是在一个财政年度参议

院都只能通过一项“预算协调案”。 

 

在预算决议中，任何一项拨款都需要受到“伯德法规”检视，用以制衡“协调法

案”的权力。该法规由已故参议员罗伯特伯德在 1985 年提出，该法规要求预算

法案中的所有规定都由财政收入支持，不能在 10 年的预算期以后增加赤字。具

体内容见图 4。 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_17765


