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我国是制造业大国，已连续 11 年成为全球货物贸易出口第一大国。我国有完整的工业

体系，是全世界唯一拥有联合国产业分类当中全部工业门类的国家，中国的制造业与全球产

业链供应链已深度融合。2016 年至今，按进出口总额计算，美国持续位列我国前 3 大贸易

伙伴，位次波动主要受美国第 45 任总统特朗普的对华贸易政策影响。 

根据多家美媒于当地时间 2020 年 11 月 13 日基于美国大选实时票数的统计推估，民主

党总统候选人拜登获得 306 张选举人票，共和党总统候选人、现任总统特朗普获得 232 张选

举人票，拜登极有可能赢得大选。尽管 2020 年美国大选受新冠肺炎疫情影响，邮寄选票数

目增加，选举过程的复杂性剧增，从理论不能排除选举结果出现变化的可能性；但考虑到拜

登大比分领先，其获胜的可能性较大。 

无论从经济理念还是外交方针，拜登和特朗普均存在较大差异。本文基于两位候选人的

施政差异和国际贸易环境理论，认为拜登当选情形下，我国对美出口型制造业企业的经营状

态和信用水平有望得到边际改善。 

1、拜登和特朗普的施政差异 

拜登当选可能会部分取消对华关税、达成新的中美经贸协定，新增惩罚性关税的可能性

很小，中美经贸关系有望缓和。 

根据拜登和特朗普各自的 2020 年竞选纲领，两位总统候选人除了在基础设施建设、支

持本土制造方面理念接近，在其他方面均存在较大差异。 

贸易及对华政策方面，两人分歧明显。特朗普采用单边关税方法解决贸易逆差，并坚持

贸易战和技术封锁，以结束对我国制造业的依赖。拜登则作为传统建制派代表，倾向于通过

构建多边贸易规则框架、营造谈判氛围限制我国制造业发展。考虑到拜登于 2020 年 8 月 5

日表示，如果其当选的话，会同中方恢复高层对话机制，通过谈判来达成取消关税的条件；

如拜登 2021 年正式就职后，中美有望重新开启涉及更广泛议题的谈判，缓和目前的中美经

贸关系。 

 

表 1  2020 年美国大选中特朗普和拜登的主要施政纲领 

类别 项目 

特朗普 拜登 

观点 详情 观点 详情 

相似 

基础

设施

建设 

支持 
规模近 1 万亿美元的基础设施建设提案（投向道

桥、5G 和农村宽带） 
支持 

规模近 1.3 万亿美元的基础设施建设提案（投向清洁能源、学校

现代化、道桥和农村宽带） 

制造

业 

强调 

本土

制造 

通过降低税率促进制造业回流 

支持 

本土

制造 

 政府带头购买（Buy American） 

 激励美国本土制造（Make it in American） 

 强调创新在美国（Innovation in America） 

 投资整个美国（Invest in all of America） 



 保障公平竞争权（Stand up for America） 

 供应链重回美国（Supply America） 

不同 

疫情 忽略  对新冠肺炎疫情重视度较低 抗疫 
 截至 2020 年 11 月 10 日，已形成疫情工作小组 

 强调社交隔离 

税收 
低税

率 

 延续 2017 年推出的减税法案（该法案将企

业税率从 35%下调至 21%） 

 为个人和家庭制定了临时税收优惠政策 

高税

率 

 堵上高收入群体税收漏洞 

 将美国联邦企业所得税率从 21%提高到 28% 

医疗 

反对

全民

医保 

大幅削减医疗保健支出 

支持

全民

医保 

为约 97%的美国民众提供医疗保险 

贸易 
美国

优先 

美国优先，以单边关税解决贸易逆差，并对与美国

存在贸易逆差的国家处以惩罚 

美国

领先 

在国内投资创新和中产阶级来帮助美国在全球经济中保持领先

地位，以领先地位解决贸易逆差 

对华

政策 

单边

关

税、

技术

封锁 

 结束对中国的依赖。鼓励制造业从中国回

流（承诺从中国带回一百万个制造业工作机会；给

从中国带回就业岗位的公司提供税收减免和费用

减免） 

 对中国实施贸易战和技术封锁，提高关税，

对华为等科技公司进行制裁 

 施压欧盟站队美国对抗中国 

多边

治理

框架 

 如果我们不和盟友一起建立贸易规则，中国会为我们建立 

 在知识产权和技术转让方面与中国对抗的最好方式是与

盟友加深结盟，而不是通过单边关税 

 在 5G 和芯片等高科技方面保持技术封锁 

资料来源：兴业证券，联合资信整理 

 

此外，提振经济方面，拜登及所在的民主党派提出以“对富人增税+大规模基建”方案推

动美国经济从低谷恢复。如拜登当选，预计其将推动实施更大规模的财政刺激。施政理念方

面，拜登相信多边主义，主张绿色基建和社会公平，整体相对温和、不走极端。 

综合以上，可以推断出，相比特朗普，拜登当选可能会部分取消对华关税、达成新的中

美经贸协定，新增惩罚性关税的可能性很小。 

2、我国对美出口型制造业企业的经营状态和信用水平有望边际改善 

拜登当选后，短期内因有效需求提升和贸易机制公平化，我国对美出口型制造业企业的

经营状态有望得到边际改善，其信用水平和抗风险能力进而有所提升。尽管认定我国为竞争

对手，中长期内，拜登当选对对美出口型制造业企业的影响较为可控。 

根据战略管理理论，企业向国外拓展市场，有助于壮大经营规模、把握提升业绩水平的

机会和实现资源优化配置，这些因素单独或共同提升了企业的竞争优势和抗风险能力。而在

出口商品、国际化经营过程中，有效的下游需求、公平的贸易机制和稳定的交易币值共同构

成了出口型企业的外部经营环境。本次美国大选结果直接影响了我国对美出口型制造业企业

面临的外部经营环境。 

短期（1~2 年）内，有效需求方面，拜登当选后，有望在控制新冠肺炎疫情的基础上，

出台更大规模刺激计划、更快稳定美国疫情形势，从而稳固经济基本面。基于此，无论从需

求恢复还是进口替代的角度，我国对美出口型企业的下游市场需求有望得到恢复。 

贸易机制方面，从历史上来看，民主党支持低关税和自由贸易。同时拜登一直是多边主

义的坚决拥护者，支持自由贸易；其竞选纲领中也提出对于其他国家的威胁不会采取“冷战”

和“关税战”的方式。考虑到拜登取消对华关税可能会引起国内强硬派的反对和批判，其更

大可能是取消部分对华关税，使得我国对美出口型企业面临的贸易机制得到边际改善。 

币值稳定性方面，拜登预期推出的大规模刺激政策大概率需要美联储的低利率支持，充



沛的货币供给将促使美元长端利率保持较低水平。与此同时，我国率先控制好新冠肺炎疫情，

复工复产迅速，并逐步开启紧货币和紧信用探索，人民币币值回升明显。但原油价格走势取

决于全球复苏进度，2021 年上涨预期偏温和，因此能够一定程度上对冲美元超发预期。而

且反反复复的全球后疫情时代，我国制造业的综合优势将更加凸显，预计人民币升值因素对

出口影响较小。 

中长期（3~4 年）内，拜登当选后，认定我国为竞争对手，将重点发展多边治理框架，

重塑地缘政治格局，与多个盟友联合塑造从环境到劳动力、贸易、技术以及透明度的规则，

并在 5G、航天航空、芯片等战略领域压制我国的技术进步和产业发展。但考虑到新冠肺炎

疫情扰动和任期等因素，预计上述措施对我国出口型制造业企业的影响较为可控。 
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