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芯片法案、削减通胀法案，透视民主党手牌 
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本周关注：  

8 月以来，民主党选情明显好转，其“外交鹰派、内政积极”策略奏效。近期随民主党支

持率小幅走高，其在参议院的胜算概率反超共和党，拜登支持率亦止住连续四个月的跌

势。民主党选情明显好转，主要受益于其近期打出的三张牌：“芯片法案”、“削减通

胀法案”、对华鹰派。 

（一）“芯片法案”：两党合作、遏制中国，筑“小院”，建“高墙”。《芯片和科学

法案》的蓝本是 2020 年由两党联合提出的《无尽前沿法案》，却因各方均想“夹带私货”，

历经多个版本才最终落地。在中期选举前、两党势不两立的状态下，该法案仍然得到了

共和党的支持并通过，这也体现出美国政界对维持美国技术霸权、遏制中国崛起的一致

共识。 

法案总规模约 2800 亿美元，包括对芯片产业 527 亿美元拨款、240 亿美元税收抵免，及

对国家科学基金会、能源部等投入的 1699 亿美元的科研资金，重点支持人工智能、量子

计算、先进制造、6G 通信等领域的研发投入。该法案是数十年来美国政府对产业政策的

最大干预，以维系美国在高端前沿科技领域的优势。当然，法案中也包含了大量地缘政

治色彩的条款，并进一步扩大了对中国芯片的限制范围，与拜登上任以来所推动的“供

应链百日审查计划”、《印太经济框架》的“小院高墙”思想是一以贯之的。 

（二）“削减通胀法案”：民主党党内妥协，独立推动法案通过，为在中选前落实承诺、

稳固基本盘。法案蓝本是 2021 年初拜登提出“重建美好未来”计划，因冲击共和党和民

主党保守派曼钦代表的化石能源基本盘利益，一度搁浅。中选来临前，民主党人向党内

保守派妥协，并独立推动法案通过，以在中选前落实对新能源和工薪家庭的竞选承诺。 

法案冠以“削减通胀”之名，实则是在十年内，实现新能源产业投资（3700 亿美元）+

医保（600 亿美元）+降低政府赤字（3000 亿美元）。对现阶段美国由于供需不平衡和

能源危机所导致的高通胀，无异于隔靴搔痒。而法案资金来源，则是对大公司和富裕家

庭的加税，也体现了拜登意图削减美国贫富差距、落实总统竞选承诺。 

（三）对华鹰派：选举年，中美关系缓和空间整体收窄。近期民主党动作频频，一是佩

洛西窜访中国台湾，二是两党鹰派议员联合提出《2022 年台湾政策法案》。法案一旦获

批，将在军事、经济、文化教育等领域，全面加大美国对中国台湾问题的干涉力度。 

而就以上两件事，拜登均表示出努力斡旋和调停的姿态，更体现出民主党人在对华鹰派

上的政治操弄意图——一方面展示强硬姿态，吸引鹰派选民，另一方面又通过拜登释放烟

雾弹，防止挑衅行为引发更大的冲突，突破中美关系的“护栏”，反而不利于其中期选

举。然而，无论该法案是否会通过，在中期选举的背景下，预计中美关系缓和空间整体

收窄，中国台湾、科技领域可能都成为美国政客继续大做文章的方向。 

全球疫情：随着奥密克戎毒株新亚型 BA.4 和 BA.5 的扩散得到控制，上周欧洲、美国疫

情继续趋缓。亚洲方面，日本确诊病例自高位略有下降、韩国则持续上升。 

全球市场：上周，大宗商品价格普遍上涨。工业品（焦炭、螺纹钢、铁矿石、铝）和农

产品（大豆、小麦、玉米）、石油的价格普遍上升。全球股市普遍上涨，美国、英国、

法国、德国、日本、韩国主要股指均有上涨。 

国内观察：8 月以来，上游：原油价格环比下跌，铜价环比上涨，铝价环比上涨；中游：

高炉开工率下跌，水泥价格指数环比下跌，螺纹钢价格环比上涨，库存同比下降；下游：

商品房成交面积跌幅缩窄，猪价、菜价、水果价格环比下跌；流动性：货币市场利率下

行，国债利率下行。 

海外新闻：美国前总统特朗普遭 FBI 搜查住宅。日本首相岸田文雄完成内阁改组和自民

党高层的人事调整。欧盟对俄煤炭禁令正式生效。 

风险提示：全球疫情反复，国际局势进一步升级。 
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一、本周关注：芯片、通胀、涉台法案，透

视民主党手牌 

1.1 民主党选情好转，“外交鹰派、内政积极”策略见效 

8 月以来，民主党选情明显好转。近期，随着民主党在各州支持率小幅走高，尤

其在三大摇摆州（亚利桑那州、宾夕法尼亚州、内华达州）支持率与共和党拉开

差距，使民主党在参议院的胜算概率大幅提升至 61%，反超共和党，拜登支持

率亦止住连续四个月的跌势。民主党选情明显好转，这表明民主党近期“外交鹰

派、内政积极”的战略有所奏效。 

近期民主党内政外交方面活动明显活跃，体现出“外交鹰派、内政积极”的特点。

内政方面，民主党接连推动《芯片和科学法案》和《削减通胀法案》在国会审议

通过；外交方面，民主党近期展现明显对华鹰派的倾向，佩洛西窜访中国台湾，

“芯片法案”和“削减通胀法案”中也明确指向遏制中国高端科技领域崛起。 

图 1：民主党在参议院胜算反超共和党  图 2：共和党在众议院胜算依然遥遥领先 

 

 

 
资料来源：Fivethirtyeight                        

备注：更新时间截至 2022 年 8 月 13 日；红色为共和党赢得参议院的概率，蓝色反之 
 资料来源：Fivethirtyeight               

备注：更新时间截至 2022 年 8 月 13 日；红色为共和党赢得众议院的概率，蓝色反之 

 

图 3：拜登支持率止住连续四个月跌势，小幅回升至 40%以上 

 
资料来源：Fivethirtyeight                                                                                          更新时间截至 2022 年 8 月 12 日 
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1.2 芯片法案：两党合作、直指中国 

1.2.1 两党通力合作，一致对外、遏制中国 

7 月，美国两党合作通过“芯片法案”。7 月 27 日，美国参议院以 64 票赞成、

33 票反对，通过总规模约 2800 亿美元的《芯片和科学法案》，其中以参议院少

数党领袖麦康奈尔为首的 17 名共和党投出赞成票，使得法案可以满足参议院“绝

对多数”的 60 票通过要求；7 月 28 日，众议院以 243 票赞成、187 票反对，

通过该法案，其中 24 名共和党众议员加入民主党阵营投票赞成。 

共和党对“芯片法案”展现了合作态度，但对民主党同期推动的“削减通胀法案”，

态度则截然不同。8 月 7 日，美国国会参议院以 51 票赞成、50 票反对通过总规

模为 7400 亿美元的《削减通胀法案》，全体民主党赞成、全体共和党反对，双

方无一倒戈，并由副总统哈里斯投出关键性一票。 

从共和党的角度看来，“芯片法案”是维护美国在全球产业链较高附加值区间霸

主地位的必要手段。该法案最初蓝本就是在 2020 年由两党联合提出的《无尽前

沿法案》，目的是重塑美国在高端科技领域的竞争优势，直指遏制中国。在中期

选举之前、两党势不两立的状态下，芯片法案仍然得到了共和党的支持，并在参

议院投票时候，得到了共和党领袖麦康奈尔的赞成票。 

但对“削减通胀法案”，共和党则持有明显的抗拒态度。究其原因，一方面该法

案包含对于大量新能源产业的支持，冲击了共和党所代表的化石能源基本盘的利

益。另一方面，该法案通过加税筹措资金，并控制药品价格，也与共和党所支持

的小政府意识形态不符。参议院少数党领袖麦康奈尔称，该法案的加税内容将“扼

杀工作机会”，同时“是对美国化石燃料宣战”。 

总而言之，“芯片法案”中美国两党一致对外、意在遏制中国，而“削减通胀法

案”则是民主党积累竞选筹码的重要手段、并损伤了共和党利益，因此受到共和

党人强烈反对。 

 

1.2.2 “芯片法案”内容：芯片等前沿领域——筑“小院”，建“高

墙” 

《芯片和科学法案》规模合计 2800 亿美元，分为三个部分，一是“2022年 CHIPS

法案”，二是《研发、竞争和创新法》，三是“2022 年最高法院安全资金法案”，

是一个糅合了 2021 年的“芯片法案”、2021 年《美国创新与竞争法案》的综

合性法案。 

该法案历经两年重重波折，最终落地。2020 年 6 月，参议院民主党领袖舒默和

共和党参议员托德·杨共同提出《无尽前沿法案》，提出向人工智能、量子计算、

机器人技术、先进通信和先进制造业等 10 个关键技术领域投入 1000 亿美元拨

款。2021 年 1 月，“芯片法案”作为国防授权法案(NDAA)的一部分通过，但并

未落实资金分配。而后，民主党在 2021 年以《无尽前沿法案》为蓝本、纳入“芯

片法案”，提出《美国创新与竞争法案》（USICA），此后历经反复协调、扩充、

削减，最终在 2022 年 8 月落地。 

但与遭到共和党强烈反对的《削减通胀法案》不同，《芯片和科学法案》所经历

的波折，只是因为各方都认识到，在对华强硬逐步成为共识的美国议会中，该法

案最终一定会得到通过，因此各州议员、各方势力均想在法案中“夹带私货”—

—法案规模从 160 页的《无尽前沿法案》，扩充至 2021 年 2376 页的《美国创

新与竞争法案》，且在 2022 年参众两院均提出了各自版本的竞争法案。最终为
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平衡各方利益、消除分歧、尽快通过，民主党将《美国创新与竞争法案》削减至

1054 页的《芯片和科学法案》，踢出中期选举前的“临门一脚”。 

 

图 4：“芯片法案”历经两年，最终落地  图 5：2021 年，芯片公司投入的游说资金普遍增加 
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资料来源：美国国会，光明网，环球时报，光大证券研究所  资料来源：opensecrets，光大证券研究所 

 

法案规模合计 2800 亿美元，分为三个部分，一是“2022 年 CHIPS 及 ORAN1投

案”，二是《研发和创新法》，三是“2022 年最高法院安全资金法案”。当然，

作为一个维护美国技术霸权的法案，其中也包含了大量地缘政治色彩的条款，与

拜登上任以来所推动的“供应链百日审查计划”、《印太经济框架》的“小院高

墙”思想是一以贯之的。 

（一）芯片行业：527 亿美元拨款、240 亿美元税收抵免，及一系列投资限制的

条款。 

资金方面：5 年内投资 390 亿美元，激励半导体企业在美国建设工厂，每个项目

最高可得到 30 亿美元的补贴。另外 130 亿美元用于研发（包括为国防部提供 20

亿美元用于相关研发），5 亿美元提供国际信息通信技术安全和半导体供应链活

动。 

税收方面：为制造半导体和相关设备的资本支出提供 25%的投资税收抵免，将

对应 240 亿美元的税收抵免。 

政策方面：联邦政府成立一个跨部门专家工作组，以协调环境保护等问题，确保

资金尽快落地。总统科技顾问委员会(PCAST)正在酝酿一项半导体报告，包括建

立国家微电子培训网络，降低半导体创业公司的准入门槛等，建造第一台

“zettascale 超级计算机”，从而帮助落实芯片法案。该报告预计将在秋季发布。 

投资限制：禁止受到美国补贴的企业 10 年内在中国大陆扩大生产和投资比 28

纳米更先进的芯片。如果是扩大在中国大陆的现有工厂设施，且属于“传统半导

体”领域(28 纳米及以下制程芯片)，可能允许芯片厂商继续在中国大陆投资。 

配合芯片法案，美国近期进一步扩大了对中国芯片产业的打击范围。此前美国已

禁止在未经许可的情况下向中芯国际出口 10 纳米及以下技术的芯片设备，但尚

未就 14 纳米及以下技术的芯片设备出口进行明文限制。但据彭博社 7 月 30 日

报道，美国两家芯片厂商证实已收到美国商务部通知，要求他们不要向中国供应

用于 14 纳米及以下芯片制造的设备。 

                                                                 
1 ORAN，Public Wireless Supply Chain Innovation，开放无线接入网。 
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表 1：各大美国、日韩厂商近期对美国国内芯片投产的安排 

日期 日韩企业在美国扩产情况 

2022 年 8 月 9 日 

美国半导体制造商格芯和高通宣布，将把现有半导体制造协议延长至 2028 年，采购总额将增至 74 亿美元。高通计划在未来五年

内将其在美国的半导体产量提高 50%。 

 

美国芯片公司美光宣布，将利用美国政府的优惠政策，在 2030 年前新增投资 400 亿美元于内存芯片制造业。 

2022 年 7 月 

韩国三星电子公司透露，该公司正考虑未来 20 年在美国得克萨斯州建立 11 家芯片工厂，投资总额接近 2000 亿美元，并创造超

过 1 万个就业机会。 

 

韩国存储芯片巨头 SK 海力士母公司 SK 集团，计划在美国增加 220 亿美元的投资，覆盖半导体、动力电池、生物科技等多个领

域。 

2022 年 1 月 美国英特尔宣布，计划在美国俄亥俄州建设两座新芯片工厂，初始投资超过 200 亿美元。 

2021 年 11 月 
三星宣布在美国的德克萨斯州泰勒市建设一座价值 170 亿美元的芯片工厂。为了吸引三星建厂，泰勒市将在十年内提供三星相当

于减税 92.5%的物业税优惠，接下来数十年优惠将递减。 

2021 年 9 月 美国英特尔在亚利桑那州两家新芯片工厂正式破土动工，耗资 200 亿美元，以加强英特尔与台积电的竞争。 

资料来源：美国国会，华尔街日报，新浪科技，观察者网，澎湃新闻，21 世纪经济报道，光大证券研究所 

 

（二）《研发和创新法》：向 NSF、DOC、NIST、DOE2部门投入 1699 亿美元

的研发资金，投资时间约为 5 年。 

该部分对 NSF、DOC、NIST、DOE 四大部门一共投入了 1699 亿美元的资金，

用于重点支持包括人工智能、量子计算、先进制造、6G 通信、能源和材料科学、

半导体、基础能源科学等领域的研发投入，并且授权商务部建设 20 个“区域技

术中心”，授权国家标准与技术研究院建立国家数据库，进一步提升美国国内的

供应链弹性等等。法案也提到授权 NASA 启动重返月球的阿尔忒弥斯计划等，但

并未对 NASA 分配资金。 

整体来看，法案号称是美国历史上对于公共研发（R&D）规模最大的五年投资，

以提振美国围绕着芯片等高端技术领域的研发。《纽约时报》评论称，该法案是

“数十年来美国政府对产业政策的最大干预，旨在加强美国的产业和技术优势以

对抗中国。” 

表 2：向 NSF、DOC、NIST、DOE 部门投入 1699 亿美元的研发资金 

部门 
五年授权资金

（亿美元） 
具体内容 

国家科学基金会（NSF） 810 
授权 200 亿美元，加速人工智能、量子计算、先进制造、6G 通信、能源和材料科学等领域的发展；鼓励基础

研发活动，建立人工智能服务奖学金计划等。 

美国商务部（DOC） 110 创建 20 个“区域技术中心”，专注于技术开发、创造就业和扩大美国的创新能力等 

国家标准与技术研究院

（NIST） 
100 

推进未来行业的研究和标准开发，包括量子信息科学、人工智能、网络安全、先进通信技术和半导体；创建一

个国家供应链数据库，以协助企业寻找供应商，减少供应链中断等。 

美国能源部（DOE） 679 
支持能源部和国家实验室等开展基础研究和开发活动，包括基础能源科学、生物和环境研究、聚变技术、高能

物理等；开展低排放钢铁制造技术研发计划，重点关注碳捕获等关键技术领域等。 

美国国家航空航天局

（NASA） 
无授权资金 启动美国重返月球的阿尔忒弥斯计划、维护国际空间站、增强 NASA 技术、基础设施等。 

合计 1699 
 

资料来源：美国国会，光大证券研究所 

（三）2022 年最高法院安全资金法案：向美国法警局提供了 1030 万美元，向

美国最高法院提供了 910 万美元。 

 

                                                                 
2 国家科学基金会 NSF、商务部 DOC、美国国家标准与技术研究院 NIST、美国国家航空航天局 NASA 和美国能源部 DOE。 
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1.3 削减通胀法案：中选逼近，民主党仓促交卷 

1.3.1 民主党向曼钦妥协，中选前回馈选民、稳固基本盘 

民主党独自推动“削减通胀法案”在国会通过。8 月 7 日，该法案在国会参议院

通过，其中民主党全部赞成、共和党全部反对。8 月 12 日，众议院以 220 票赞

成、207 票反对通过该法案，投票结果完全按照党派分布划线。接下来，该法案

将送往白宫，由总统正式签署成为法律。 

“削减通胀法案”前身正是拜登政府上任后所提出的“重建美好未来”法案。

2021 年，拜登政府上任后，在 3 月和 4 月相继提出 2 万亿美元美国就业计划与

2 万亿美元美国家庭计划，后来进一步将两个法案进一步合并打包并拆分为了

5500 亿美元基建法案和 3.5 万亿美元“重建美好未来”法案（又称 BBB 法案），

并且在 11 月率先通过 5500 亿美元基建法案。3.5 万亿美元法案基本完整落实了

拜登对于能源和气候问题的设想，包含了对于新能源行业的大量援助和支出，和

对石油和天然气行业超额排放甲烷的费用规定。 

然而，在经历了两院长达半年多的拉锯、拜登多次妥协并削减法案规模、众议院

在 2021 年 11 月已经通过缩水版的 1.7 万亿美元 BBB 法案之后，12 月美国民主

党参议员曼钦却最终“反水”，拒绝通过拜登大规模财政刺激方案，也使得该法

案因为缺失关键一票而意外搁浅。曼钦反对该法案，一方面是为了稳固其在红州

西弗吉尼亚州的支持率，另一方面则是因为曼钦持有煤炭公司股权，并且接受了

大量的化石能源行业捐款，与传统能源利益深度绑定。（详情请参考我们于 6

月 19 日外发报告《金钱永不眠：游说如何影响美国政治？》） 

时隔 9 个月后，民主党通过妥协、换取民主党参议员曼钦同意，在中期选举之

前推动该法案通过。在中选之前，民主党为了能够积累竞选筹码、拉高支持率，

向党内保守派势力曼钦做出妥协。根据法案，联邦政府要想开发新的风能和太阳

能，需要首先满足拍卖石油和天然气钻探权的条件。此外，曼钦还赢得了 2022

年秋天推动独立立法、加快能源项目审批的承诺。 

图 6：通胀法案前身是 BBB 法案  图 7：2021 年底“反水”拜登后，曼钦在红州西弗吉尼亚州的支

持率一路走高 

 

 

 

资料来源：美国国会，光大证券研究所  资料来源：Morning Consult                   备注：绿色为支持率，红色为反对率 

 

1.3.2 “削减通胀法案”内容：新能源+医保，落实拜登竞选承诺，

积累筹码 

该法案为何冠以“削减通胀”之名？据 8 月 7 日拜登于白宫发表的声明表示，

该法案将通过降低赤字和降低普通家庭的每年数百美元的能源成本，来削减通

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_45154


