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 背景：拜登赢得新一轮总统大选。

市场对拜登可能实施的能源政策较为关注。为了解海外机构对拜登可能实施的

能源政策的看法，我们编译整理了 Schroders的 Mark Lacey、Alexander Monk、

Felix Odey（发表于 2020 年 11月 19日）和 Fulcrumasset的 Gavyn Davies（发表

于 2020年 11月 15日）的观点, 供市场参考和交流。

 拜登执政后可能实施新的能源政策

Fulcrumasset的 Gavyn Davies 认为多数西方民主国家未能接受在早期制定抗疫

封锁理由，表明了他们对自由市场的基本政治信念。随着有效疫苗的到来，这

可能意味着美国当选总统乔•拜登(Joe Biden)不久将能够将注意力集中在病毒

之外的事务上。但很明显，困扰 Covid-19 应对工作的市场失灵问题也适用于拜

登政府关注的另一个重大国际问题——气候变化。气候变化的影响也呈指数级

增长，尽管其持续的时间比大流行要长得多。但由于因果之间的时间间隔很长，

使得解释对公众来说很模糊。另一方面，对于自由市场的偏见使美国政府在系

统上没有做好应对严重但遥远风险的准备。因此，气候问题比 Covid-19更不适

合自由市场的解决方案。

 全球主要经济体承诺在未来降低碳排放量

拜登曾表示 2035年在美国实现无碳电力，并在 2050年之前使美国达到净零碳

排放。欧盟还计划到 2050年实现净零排放。Schroders的 Mark Lacey、Alexander

Monk、Felix Odey指出，这是世界三大经济集团首次对未来的净零排放做出承

诺。其中欧盟、美国和中国的碳排放量合计占全部碳排放量的 55%，这体现了

他们提高了改善气候的决心。本世纪中叶要求立即就能源转型采取重大行动，

另一方面，增加可再生能源的采用对成功至关重要。

Schroders的 Mark Lacey、Alexander Monk、Felix Odey还认为，在拜登担任总统

后，在美国联邦和各州的政策上，应该会对能源转型有更一致的看法。能源转

型投资者对此也表示欢迎。此外需要要强调的是，尽管缺乏联邦政府的政策支

持，但近期美国新能源行业还是有非常可观的增长。
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图 1： 风能和太阳能发电量的强劲增长

资料来源： Schroders，川财证券研究所

Schroders的 Mark Lacey、Alexander Monk、Felix Odey表示美国许多州实际上已

经制定了自己的清洁能源目标，而不是等待联邦政府来领导。例如，就在 11

月 3日总统大选之前，亚利桑那州当局投票加入了越来越多的州名单，这些州

已承诺到 2050年实现 100％的无碳发电。此外公司层面的承诺也有助于加速美

国的能源转型。例如，今年 6月，图森电力公司（Tucson Electric Power）宣布

将在 2032年之前关闭其在亚利桑那州的燃煤电厂，目标是在 2035年实现 70%

的发电量来自可再生能源。对于亚利桑那州等州来说，气候变化的影响正以越

来越严重的热浪形式变得更加明显。但许多州和公司率先进行能源转型，不仅

是出于气候方面的考虑，而且是出于简单的经济效益。可再生能源已经达到了

与化石燃料的全部成本平价。具体而言，如下图所示，太阳能和陆上风能与石

油和天然气竞争，海上风能与煤炭竞争。这意味着可再生能源不仅是对环境的

正确选择，也是明智的经济选择。

图 2： 按技术类型划分的历史全球平均能源成本

资料来源： Schroders，川财证券研究所
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 拜登的计划将对能源转变产生进一步的动力

当前拜登已承诺在未来四年中在清洁能源和环境领域投入 2万亿美元的联邦投

资。Schroders的 Mark Lacey、Alexander Monk、Felix Odey认为与其他政治宣言

一样，拜登通常会宣布广泛的目标，但现阶段执行的细节还很少。但是，在某

些特定领域似乎有可能取得进展。电动汽车是拜登的重点，而拜登则计划在全

国范围内建立至少 500,000个公共充电站。预计他还将扩大购买电动汽车的税

收抵免范围。拜登已承诺改革和扩大对太阳能和风力发电装置的税收抵免；近

年来，现有的税收抵免已经逐渐减少。

Schroders的 Mark Lacey、Alexander Monk、Felix Odey表示国会中的民主党人也

一直在推动“直接支付”方案，该方案不是通过税收抵免，而是允许将联邦资

金用于直接资助绿色能源项目。人们认为拜登对此表示支持，鉴于 Covid-19危

机已经破坏了现有的融资方式，因此这在短期内可能会特别有帮助。

Schroders的 Mark Lacey、Alexander Monk、Felix Odey还指出海上风电开发许可

是拜登可能做出改变的另一个领域。特朗普总统最近的一项行政命令对北卡罗

来纳州，南卡罗来纳州，佐治亚州和佛罗里达州近海的新能源开发实施了为期

十年的禁令。该禁令适用于风能以及石油和天然气，这可能是拜登想要修改的

内容。这样的举动肯定会对那些州的开发商有所帮助，但是其他地方的州在海

上风电领域已经采取了主动权。下图显示已经有许多项目在计划中。

图 3： 美国海上风电管道

资料来源：Schroders，川财证券研究所

Schroders的 Mark Lacey、Alexander Monk、Felix Odey认为，有三个不同的因素

共同构成了当前能源转型的转折点：政治意愿，经济和消费者需求。就国际和

美国内部更大的政治意愿而言，白宫更多的支持无疑是其中重要的一部分。能

源转型是一个长期的结构性转变，所依赖的远不止一个人。重新加入《巴黎协

定》等步骤固然重要，但这仍然仅仅是数十年旅程的开始，它将改变全球能源
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的生产和消费方式。对于投资者而言，这是一个长期的机遇。

风险提示

美联储政策超预期，全球地缘政治风险超预期，全球经济增长不及预期，全球

范围内黑天鹅事件。

本期报告编译自了 Schroders 的 Mark Lacey、Alexander Monk、Felix Odey

（发表于 2020 年 11 月 19 日）和 Fulcrumasset 的 Gavyn Davies（发表于 2020

年 11 月 15 日）发表于其官方网站的文章。本文不代表川财研究观点，公开英

文报告的中文摘译资料仅供市场参考学习交流，不用于任何商业用途。如有异

议，请联系修改或删除。
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