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宏观点评 

拜登一揽子财政计划：内容、进展、后续节奏  

拜登自上台以来，连续推出多个财政计划，过程中经历了数次修改。与此同时，美国

债务上限也已于 7 月底到期。本篇报告中，我们详细梳理了拜登最新版本财政计划

的内容、目前进展和后续推进节奏，以及债务上限问题的处境，以供参考。 

核心结论： 

1、基建计划： 

拜登基建计划最初叫做“美国就业计划”，初始规模为 2.65 万亿美元，随后经过国会

两党的协商，现在已修改为两党版本的基建计划（Bipartisan Infrastructure 

Investment and Jobs Act），其要点如下： 

>内容：在未来 5 年累计投资约 5500 亿美元，几乎仅限于传统基建项目，投资规模

相较“美国就业计划”的对应领域缩水接近一半，对电动车的投资仅为 150 亿美元，

大幅低于拜登最初计划的 1570 亿美元，具体内容参见图表 1。此外，立法者设计了

一系列抵消措施，预计可完全抵消支出规模，但美国国会预算办公室（CBO）的测算

显示，这些措施在未来十年仅能抵消 1730 亿美元，意味着财政赤字将在未来十年里

增加超过 3000 亿美元，作为比较， 2019 年美国财政赤字约为 9800 亿美元。 

>目前进展：参议院已于 8 月 10 日以 69-30 票通过了两党版本的基建法案，众议院

尚未对此法案进行表决，众议院议长佩洛西在 8 月 24 日做出承诺，将在 9 月 27 日

之前对两党版本基建法案进行投票。 

>后续推进节奏：表面上看，基建法案获得了两党的共同支持，但这一法案是民主党

做出重大妥协的结果，放弃了大部分“美国就业计划”的内容，妥协的前提是可以将

删除的内容放在“更好重建计划”中利用和解程序顺利通过。已有多名进步派民主党

众议员表示只有在参议院通过“更好重建计划”之后，才会投票支持基建法案，鉴于

众议院民主党与共和党席位为 220-212，意味着若参议院未能通过“更好重建计划”，

则基建法案可能不会在众议院获得足够支持。 

2、更好重建计划： 

更好重建计划（Build Back Better）是拜登政府最为核心的政策主张，相当于是之前

公布的“美国就业计划”与“美国家庭计划”剔除了传统基建后的剩余内容的集合体，

也是拜登竞选时的重要承诺。其要点如下： 

>内容：该计划将在未来十年内投资最多 3.5 万亿美元，目前国会两院尚未完成具体

法案内容的制定，根据众议院预算委员会 8 月 18 日公布的框架，该法案将包括家庭、

教育、医疗、气候、研发、税收等内容，详见图表 3。该计划同样包括抵消措施，但

预计在未来十年仍会导致财政赤字增加约 1.8 万亿美元。 

>目前进展：参议院和众议院分别于 8 月 11 日、8 月 24 日通过了 2022 财年的预算

框架，其中包括了 3.5万亿的“重建更好计划”，同时包括一项预算和解（reconciliation）

程序，针对参议院的和解规模约 1.8 万亿，针对众议院的和解规模约 2 万亿，具体内

容参见图表 4。此外，该预算决议还指示参众两院各委员会在 9 月 15 日前提交 3.5

万亿法案的具体内容，但该日期不具备法律约束。 

>后续推进节奏：要使用预算和解程序通过“更好重建计划”，则参议院民主党人必

须团结一致，但目前仍有两名民主党参议员明确反对该法案，因此最终能否通过仍存

在不确定性。若该法案未能在参议院通过，则基建法案可能不会如期投票；若参议院

能在 9 月中旬通过该法案，则基建法案大概率紧随其后在 9 月底落地。 

3、债务上限问题： 

参众两院通过的 2022 财年预算框架中并不包含债务上限的条款，并且目前国会民主

党人尚未就债务上限问题采取任何具体行动。美国财政部长耶伦警告如果无法提高或

暂停债务上限，美国国债可能会在 10 月或 11 月发生违约。在没有和解程序的情况

下，提高债务上限需参议院 60 票通过，无疑十分困难。目前民主党人面临两种选择：

（1）将债务上限加到和解程序中，从而可以 51 票通过，但这样只能提高到某一数

额而不能暂停，并且这容易使民主党人受到“滥用权力”的谴责；（2）等政府资金

耗尽，即将发生违约时，共和党人大概率会让步，历史上几乎都是这种解决方式。 

风险提示：美国党派分歧加剧，美国政府债务发生违约。 
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图表 1：美国两党版本基建法案内容与“美国就业计划”的对比（单位：亿美元） 

支出内容 两党版本基建 美国就业计划 

道路、桥梁和重大工程 1100 1540 

电力基础设施 730 820 

铁路 660 740 

宽带 650 1000 

水利基础设施 550 1110 

增强基础设施韧性，防御灾害 500 500 

公共交通 390 770 

机场 250 250 

环境修复 210 210 

港口及水路 170 170 

电动车及充电桩 150 1570 

交通安全 110 190 

重新连接社区 10 240 

总计 5480 9110 
资料来源：白宫，CRFB，国盛证券研究所 

 

 

图表 2：两党版本基建法案的抵消内容及抵消规模（单位：亿美元） 

抵消内容 宣称规模 CBO 估算规模 

重新利用 COVID 资金 2100 220 

出售数字频谱并使用之前的销售收入 870 100 

延迟医疗保险 D 部分的退还 510 510 

应用未使用的失业保险基金 530 0 

要求加密货币交易提供信息报告 280 280 

延长对政府资助企业的收费 210 210 

恢复超级基金的费用 140 140 

延长强制隔离 90 90 

延长海关使用费 60 60 

出售战略储备石油 60 60 

减少废弃药物的支出 30 30 

养老金平滑 30 30 

动态效果 560 - 

总计 5470 1730 
资料来源：CRFB，CBO，国盛证券研究所 
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图表 3：美国众议院预算委员会公布的“更好重建计划”的框架 

“更好重建计划”的框架 

1.托儿服务：提供专业的儿童保育服务，改善儿童保育设施，让更多家长可以工作。 

2.减轻育儿负担：延长和扩大儿童税收抵免等。 

3.教育：提供两年免费学前班和两年免费社区大学，为学校更新设施提供资金等。 

4.带薪休假：建立一个全国性的带薪探亲假和病假计划。 

5.卫生保健：扩大医保覆盖范围，扩大医疗补贴，为低收入者提供平价医保等。 

6.应对气候变化：发展清洁能源，改造电力部门，扩大清洁能源税收抵免等。 

7.住房：为有需要的人提供经济适用房，加大对落后社区的投资等。 

8.研发和创新：资助最先进的实验室，激励研发，促进制造业发展等。 

9.移民：扩大合法移民途径。 

10.税收改革：对大企业和富人加税，对低收入者减税，加强税收征管等。 

11.降低处方药价格。 
资料来源：美国众议院，国盛证券研究所 

 

图表 4：美国 3.5 万亿预算决议中的预算和解规模（单位：亿美元） 

参议院委员会 和解规模 众议院委员会 和解规模 

健康、教育、就业和养老金  7264 教育和就业 7795 

银行、住房和城市事务 3320 能源和商业 4865 

能源和自然资源  1980 金融服务  3390 

农业、营养和林业  1350 司法  1075 

司法  1075 农业  891 

商业、科学和技术 831 交通和基础设施  600 

环境与公共工程  673 科学、空间和技术  455 

国土安全和政府事务  370 自然资源  256 

小企业 250 退伍军人事务  180 

印第安人事务  205 小企业 175 

退伍军人事务 180 监督与改革 75 

筹款 -10 国土安全  5 

参议院总计 17488 筹款 -10 

  

众议院总计 19752 
资料来源：美国国会，国盛证券研究所     注：负数表示要求节省的预算规模 

 

 

 

风险提示 

美国党派分歧加剧，美国政府债务发生违约。  
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