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美国大选结果尘埃落定，拜登确认当选下一任美国总统，并将于2021年1

月20日宣誓就职。11月至今，拜登已经宣布了23位内阁和内阁级别职位

的提名。内阁人事是当前市场的关注点，因为这会决定未来四年美国的政

策取向，其中也包括对华政策。 

拜登总统的新任内阁团队有什么特点？拜登所提拔的要员基本为民主党

内的精英，主要来自其亲信与奥巴马政府的班底，大多与拜登有较强的政

策共识，同时避免参众议院争议，能够尽快上任施政，此外还需兑现拜登

此前承诺的多元化内阁。 

拜登提名耶伦担任财政部长对资本市场有何影响？1）我们预计美国明年

将会继续推进积极的财政政策，就业复苏优先于通胀目标，这也提升了美

国明年的通胀预期。2）耶伦的前美联储主席身份令其能够更好地进行货

币政策与财政政策的协调与配合，美国将会继续进行财政赤字货币化，美

元仍有贬值空间。3）耶伦对金融监管没有民主党进步派那么激进，被华

尔街视作是积极信号，因此有利于提升市场的风险偏好。 

内阁成员对华政策如何？拜登的内阁成员对华态度与政策总体上比较一

致，主张内修政理、外抚盟邦。强调竞争与合作，同时全球化局面更加

复杂。中美合作主要集中在气候变化、朝鲜问题等全球性议题上，贸易方

面趋于缓和，同时在涉及国安、核心技术方面进行限制。此外在人权、知

识产权、领土等方面的争议将持续，对中国的施压将转为联合盟友进行，

多边合作重启，但未来或将呈现争夺盟友等更为复杂的局面。 

未来中美关系如何走向？1）贸易：重启多边贸易，坚持贸易规则与对等

互惠，构建“民主国家联盟”，扩大美国同盟来与中国打交道，以对抗“一

带一路”。2）政治：不赞成中美脱钩等极端主张，支持“重返亚太”战

略，批评特朗普政府的中国战略和贸易协定。但在领土、人权等问题上会

继续强硬态度。3）科技：对内，加大对自身科技和人才力量的投资，包

括人工智能、清洁能源、生物技术、云计算等领域，尤其要加大基建和教

育领域的投资；对外，新任国家安全顾问支持只限制和“国安”相关的技

术出口与合作，而非全盘切断同中国的科技合作。 

总的来说，国际环境的不确定性会降低，市场风险偏好有望提升。拜登

政府短期内的重点放在疫情控制、恢复国内经济、修复盟友关系等方面。

我国还将获得一段相对稳定的外部环境，有利于一带一路，RCEP协定的

进展。 

风险提示：疫情风险；政策风险。 

  
 
 

证券研究报告 

2020 年 12 月 28 日 



 

宏观点评报告  

2 | 请务必仔细阅读报告尾部的重要声明 

西部证券 

2020 年 12 月 28 日 

 1. 最新内阁成员提名一览 

截至 12 月 28 日，拜登已经宣布了 23 位内阁和内阁级别职位的提名。 

美国内阁由副总统和 15 个执行部门的负责人组成，包括：农业，商业，国防，教育，能

源，卫生和公共服务，国土安全，住房和城市发展，内政，司法，劳工，国家，交通，财

政和退伍军人事务。其他几个关键职位也具有内阁级别的职位，包括白宫办公厅主任，环

境保护局局长，管理和预算局局长，美国贸易代表大使，经济顾问委员会主席，小型企业

管理署署长等。 

图 1：拜登内阁与内阁级别官员最新提名一览 

 

 
资料来源：公开信息整理，西部证券研发中心 
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 2. 内阁成员贸易与对华政策主张 

 （1）副总统：卡玛拉·哈里斯（Kamala Harris） 

在担任参议员期间，哈里斯大力推行医疗改革、攻击性武器禁令、梦想法案（Dream Act）

等，反对特朗普在 2017 年 1 月签署的穆斯林禁令等一系列边境政策。 

贸易政策方面，哈里斯在国内社会议题方面致力颇多，外交领域涉及较少。从之前哈里斯

的表态来看，其对贸易的态度摇摆不定，预计哈里斯的贸易态度随民主党主流。2019 年

5 月哈里斯声明她将不会给北美自贸协定（NAFTA）投票，并认为“美国可以在保护本国

工人方面做得更好”，呼吁美国政府关注气候危机以及应当纳入这些贸易协定中的其他优

先事项。2019 年 9 月，哈里斯声称自己不是一个“保护主义民主党人”。2020 年 1 月，

哈里斯为反对美墨加协议的十位参议员之一，表示美墨加协议没有直面气候变化，并没有

解决当前的危机。 

对华政策方面，哈里斯对华态度跟随民主党主流，贸易方面合作与制约并行，气候等全球

议题有合作，同时发难人权、产权等方面。1）哈里斯对特朗普发动的对华贸易战持反对

态度，称特朗普政府随意使用关税政策对实现“确保美国公司公平竞争”的目标背道而驰。

2）她认同在诸如气候变化、朝鲜问题等全球性议题上与中国合作。3）哈里斯对中国的不

平等贸易措施、中国知识产权问题和美国市场上大量中国货现象表示过不满。4）哈里斯

表示将恢复美国的道德权威，在涉疆、涉港问题上对中国政府表示过谴责。 

 （2）国务卿：安东尼·布林肯（Antony Blinken） 

布林肯的外交政策生涯开启于克林顿政府时期。他在 1993 年进入国务院，担任负责欧洲

和加拿大事务的助理国务卿的特别助理，并于次年进入白宫，成为国家安全委员会的工作

人员。 

布林肯与拜登相识近 20 年，外交经验丰富。2002 年，两人因参议院外交关系委员会共事

相识。奥巴马政府时期，布林肯曾于 2013-2015 年担任副国家安全顾问，2015-2017 年

担任国务院二号人物——副国务卿。这段时间里，布林肯作为奥巴马的外交政策团队的核

心成员，在回应俄罗斯入侵克里米亚、追捕本拉登、打击伊斯兰国、与伊朗签订核协议等

重大外交事件上扮演了举足轻重的角色。 

特朗普时期，布林肯离开政府，从事潜在地缘政治风险、国际市场政策研究。他创办了一

家名为 WestExec Advisors 的地缘政治和政策咨询公司，旨在“战略竞争时代管理和中国

相关的风险”，为美国企业在中国市场的经营活动提供策略建议等服务也在此公司的业务

范围内。 

总的来说，布林肯在外交政策上与拜登志同道合，深谙重塑美国外交声誉，深得拜登信任，

其话语权和国际影响力将大大提升。布林肯是民主党内的外交建制派，具有新自由主义色

彩，从他的政策表态来看，对华态度比较中肯，与拜登的竞选纲领较为一致。具体来说： 

1) 布林肯强调对华坚持贸易规则和对等互惠，扩大美国同盟来与中国打交道，以对抗“一

带一路”。7 月布林肯在哈德森研究所论坛上强调，与其逼迫几个特定国家在中美之

间选择，不如通过旨在促进贸易、技术投资和人权的多边合作来与中国竞争。 

2) 布林肯不赞成中美脱钩等极端主张，支持奥巴马时期的“重返亚太”战略，批评特朗

普政府的中国战略和贸易协定，并表示目前从每一个关键指标来看，中国的战略地位
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都强于美国，进而呼吁美国提升竞争优势，在“强势的地位”上与中国展开合作。 

3) 对朝强力制裁方面，布林肯认为伊朗核协议通过强有力的经济制裁获得了伊朗放弃和

开发计划的承诺，同样的方式也适用于朝鲜问题。布林肯称美国应与日韩等盟友密切

合作，向中国施压，以切断朝鲜的资金来源，构建真正的经济压力，最终将朝鲜挤进

谈判桌。 

4) 布林肯在高科技领域曾对华发出过强硬表态，他称拜登担心中国利用科技来加强国家

的控制，并称世界分成技术民主和技术独裁。布林肯主张对华采取预防性外交政策与

军事威慑，强调维护美国的传统意识形态价值和核心利益。他反对中国对港、对台问

题的处理。 

 （3）财政部长：珍妮特·耶伦（Janet Yellen） 

耶伦现年 74 岁，是前美联储主席。她在任职美联储前是知名的劳动经济学家，曾在加州

大学伯克利分校等地任教。她在克林顿时代于 1994 年至 1997年担任美联储理事会成员，

1997 至 1999 年担任总统经济顾问委员会主席。2010 年她受奥巴马提名担任美联储副主

席，2014 年 2 月 3 日成为美联储史上首位女性主席。2018 年离任美联储主席后至布鲁金

斯研究中心从事智库工作。 

耶伦被普遍认为是美联储内部的“鸽派”。2015 和 2016 年仅分别加息一次，相比通胀更

加关心就业市场和经济复苏乏力的问题，耶伦任职期间，美联储曾多次暂缓加息。 

我们认为，在美国仍未走出新冠阴影、要求延长失业援助的背景下，耶伦会坚持推行积极

的财政刺激政策。今年 8 月她曾对《华盛顿邮报》表示，为应对经济下滑，颁布更多财政

刺激措施是当务之急。耶伦尤其担心城市和市政当局的资金耗尽，以及低收入工人因失业

一年或更长时间而受到长期影响。今年 10 月，耶伦表示即使在疫情得到控制之后，积极

的财政政策支持也是必要的。11 月，耶伦再次表示财政政策将会起到非常关键的作用，美

联储剩余的货币政策工具有限。 

总的来说，耶伦作为前美联储主席的身份令其能够更好地进行货币政策与财政政策的协调

与配合，美联储将获得更多财政角度的支持与帮助。耶伦对金融监管没有民主党进步派那

么激进，在民主党内处于自由与保守之间，因此被华尔街视作是积极信号，因此有利于提

升市场的风险偏好。 

 （4）白宫职位——国家安全顾问：杰克·沙利文（Jake Sullivan） 

沙利文，曾于奥巴马政府时期在国务卿希拉里·克林顿手下担任政策规划负责人。布林肯

从副总统拜登的国家安全事务助理调职副国务卿后，他接替布林肯辅佐拜登。 

沙利文是民主党内公认的外交智囊和政治“新星”。他是希拉里·克林顿的嫡系，也是她

竞选总统时属意的总统国家安全事务助理人选，希拉里甚至曾放言称他未来有竞选总统的

可能。沙利文曾连续两次参加希拉里竞选团队，并追随她进入国务院，掌管政策规划司。

在希拉里离开政府专心备选时，沙利文本计划辞职，因能力出众被奥巴马极力挽留，转任

拜登副总统的国家安全事务助理，曾参与美国与伊朗的核协议谈判。希拉里败选后，沙利

文创立了反对特朗普外交政策的“国家安全行动组织”(NSA)，该智库几乎囊括了民主党

建制派外交和国家安全圈所有重要成员。 

沙利文曾在耶鲁大学任教，并在卡内基国际和平基金会等智库从事政策研究。可以说，沙

利文是一位“学者型”的国安顾问，也非一位左翼强硬派，这和特朗普执政时期重用军人
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的做法明显不同。 

对华政策方面，沙利文主张内修政理、外抚盟邦。从优势地位和中国开展竞争与合作，强

调竞争的合作，而非奥巴马时期的重合作轻竞争，就是要把美国国内矛盾同外交利益紧密

相连，制定外交政策时要考虑国内民众的利益。 

在科技领域的竞争，沙利文只支持限制和“国安”相关的技术出口与合作，而非全盘切断

同中国的科技合作。同时强调，美国也要加大对自身科技和人才力量的投资，包括对人工

智能、清洁能源、生物技术、云计算等领域的投入，尤其要加大基建和教育领域的投资。 

沙利文反对冷战思维、反对围堵政策、反对“反华”（anti-China）理念，主张在经济、军

事、政治和全球治理四个竞争领域寻求和北京“共存”，以此确保美国利益，避免触发美

苏对抗的那种“威胁认知”（Threat Perceptions）。2017 年，他在澳大利亚智库洛伊国际

政策研究所演讲时曾提到，美国需要审慎思考，展现战略先见，和中国寻求一个“中间道

路”，以鼓励中国在一个开放、公平、基于规则的地区秩序中崛起，这在经济上对美国也

有利。 

总体而言，相比其他内阁成员，沙利文立场相对比较温和，预计沙利文从各部门中适度斡

旋，在处理对华关系中平衡竞争与合作、内政与外交、双边与多边之间的利益关系。 

 （5）美国贸易代表：凯瑟琳·泰（Katherine Tai） 

美国贸易代表办公室是行政办公室指定的内阁级机构，负责筹划制定贸易政策并向总统提

出建议。 

凯瑟琳·泰目前是众议院筹款委员会的最高民主贸易顾问，并在奥巴马政府期间监督中国

的贸易执法。作为亚裔美国人，她预计将在即将上任的拜登政府中被任命为贸易代表，将

成为有色人种中第一个担任该角色的女性。凯瑟琳毕业于耶鲁大学，并获得了哈佛法学院

的法学学位。她曾担任耶鲁大学中国研究员，在广州中山大学教了两年英语，会讲流利普

通话。 

她于 2007 年至 2014 年在美国贸易代表办公室的总法律顾问办公室任职，并于 2011 年至

2014 年担任中国贸易执法总顾问。在任职期间，她在众议院与特朗普政府就美墨加协议

（USMCA）进行的谈判中发挥了重要作用，主张加强劳工条款，美联社形容她为“解决

问题的实用主义者贸易政策”。 

我们认为，选择凯瑟琳·泰接替莱特希泽来担任贸易代表，预示着拜登政府希望通过重返

多边贸易的方法来维护美国贸易的利益，以及应对和中国的竞争。当然，尽管凯瑟琳比莱

特希泽更倾向于多边贸易，但她担任贸易代表并不意味着美对华强硬态度的完全转向。她

最可能采取的方法就是利用世贸组织和盟友关系来使中国改变贸易行为，2007 到 2014

年，她曾经在 WTO 发起过美对华的贸易诉讼。尽管拜登在最近的一次采访中表示，他不

会立即取消对中国的关税，而是在考虑如何与北京进行最佳竞争时权衡各种策略。 

 3. 核心结论 

拜登总统的新任内阁团队特点鲜明，政策取向相对成型。拜登所提拔的要员基本为民主党

内的精英，主要来自其亲信与奥巴马政府的班底，大多与拜登有较强的政策共识，同时避

免参众议院争议，能够尽快上任施政，此外还需兑现拜登此前承诺的多元化内阁，因此，

与特朗普相比，拜登的内阁成员以及内阁团队的政策取向相对更加成型。 
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