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[Table_Summary] 
◼ 自 Build Back Better 基建法案被曼钦“扼杀”后，拜登提高美国核心竞争力的系列

法案一度陷入停滞，但随着中期选举的临近，总统所在党派大概率失掉国会控制权

的压力下，民主党议员们加速推进立法进程。7 月以来捷报频传，美东时间 7 月 28

日，众议院通过共计约 2,800 亿美元的《芯片和科学法案》，完成该法案国会流程，

8 月 7 日参议院通过曼钦和舒默推出的共计约 7,400 亿美元的气候和税收新法案《降

低通胀法案》（表 1）。 

◼ 我们预计上述两个法案均会落地，而其中涉及的对华竞争，将进一步加剧中美的博

弈。在这两个规模共计超 1 万亿美元的法案中，都包含了哪些项目、利好哪些行业？

本文进行了详细梳理和分析。 

◼ 拜登提高美国竞争力的战略核心有两方面：一是确保美国科技创新的全球领先地

位，二是重振美国制造业。而走了“预算和解程序”流程通过参议院的《降低通胀

法案》，其核心就在于重振美国制造业。 

◼ 《降低通胀法案》包含了什么？该法案是此前拜登气候相关基建法案的极度压缩

版，但保留了其核心项目：约 3,700 亿美元的能源和气候投资及税收抵免，通过对

大公司（利润超 10 亿美元）征收 15%的最低税率、加强税务审计并迫使制药公司

降低医疗保险中处方药的价格，在十年内增加约 7,390 亿美元的收入、减少 3,000

亿美元的财政赤字。法案的官方表述为“包含空前规模的投资，将减少赤字以抗击

通胀，投资美国国内能源生产和制造业，并在 2030 年前将碳排放量减少约 40%”。 

◼ 曼钦称《降低通胀法案》为“一项全面的能源政策”，旨在促进美国的能源独立，不

在电池、清洁能源技术和制造业所需的关键矿产方面依赖中国。他表示，法案鼓励

在美国制造新的汽车电池，“不仅能组装电池，而且能在北美提取所需的关键矿物

质”。因此，尽管法案包括甲烷费用及购买二手电动汽车的 4,000 美元税收抵免，但

汽车若想获得税收抵免，其电池中 40%的关键矿物须来自美国矿山、自由贸易国家

或美国自身回收矿物的设施。 

◼ 此外，曼钦作为煤炭大洲的议员，法案在其坚持下为石油、天然气和煤炭等传统能

源以及核能提供支持，税收补贴也涉及通过燃烧化石燃料捕获碳排放的工厂。 

◼ 尽管《降低通胀法案》完成立法的希望很大，但在税收改革方面的分歧或构成风险。

8 月 7 日，西内马与几位民主党人投票通过了共和党人图恩的修正案，该修正案使

得私募持有的企业被免除于对大型企业征收 15%最低税率的规定。值得一提的是，

西尼玛的竞选筹资者包括几家私募。而她表示增税将损害对小企业的私人投资，如

果亚利桑那州的植物苗圃和汽车装饰店等小企业与私募建立了合伙关系、二者所有

子公司利润的加和又超过 10 亿美元，那该企业将会被纳入最低公司税率的范畴。 

◼ 鉴于修正案的支付方式为延长州和地方税收减免上限（SALT）一年（舒默曾承诺

废除此政策），这将打击纽约、新泽西、康涅狄格和加利福尼亚等高税收、支持民

主党州的居民，使得民主党面临两难境地。 

◼ 不同于仍存悬念的《降低通胀法案》，《芯片和科学法案》已板上钉钉，后者对于拜

登的战略又有何作用？从其名称和构成上可见端倪，法案分成两部分：超 500 亿美

元聚焦提升美国芯片制造能力的投资 + 超 2,000 亿美元用于人工智能、机器人、量

子计算和其他前沿领域的研究和创新（图 1、表 3）。该法案于 7 月 27-28 短短两日

便通过国会两院，拜登预计于 8 月 9 日签署，完成立法流程。 

◼ 而《芯片和科学法案》作为科技创新法案的最终版本，其通过国会的过程却是一波

三折：自概念首次被引入以来，标题和内容经历了多次变化。初始版本为《无尽前

沿法案》，而 2021 年 6 月参议院批准新版本《美国创新与竞争法案》（USICA)，后

续因参众两院领导人存在分歧而陷入僵局。最终通过国会的《芯片与科学法案》规

模略大于 USICA，不过对能源部的授权资金规模增至超 650 亿美元（USICA 仅 169

亿美元）。 

而与初版的《无尽前沿法案》相比，《芯片和科学法案》的最大差异在于科技董事

会的授权资金金额被大幅削减（表 4）。新设立的科技董事会，其授权金额仅占提案

的五分之一，在研发和创新方面的影响力大幅降低。 
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◼ 尽管历经多次调整，但“在与中国的竞争中胜出”的核心出发点坚定不移。芯片法

案表示要支撑全球电信供应链，摆明要限制如华为等中国公司在全球的参与范围，

而在美建立芯片工厂的公司将获得 25%的税收抵免。法案禁止芯片资金的接受者在

中国和其他受美国关注的国家显著扩大部分芯片制造（限制将在获得财政援助后的

十年内适用），以确保芯片制造商将下一轮投资集中在美国及其盟国。 

◼ 上述两大法案若完成立法，最大受益者都有谁？ 

◼ 我们认为《芯片和科学法案》对于半导体行业的提振有限，主要受益者为拥有芯片

制造能力的美国芯片制造商。一方面，该法案直接应用于芯片制造的投资规模仅 390

亿美元，另一方面，法案的财政激励主要面向在美国建立新工厂的芯片厂商。部分

美国本土芯片公司（如英特尔）和外国芯片公司（如台积电）宣布，计划在法案通

过后在美建立芯片工厂。 

◼ 而旨在助力美国实现能源独立的《降低通胀法案》，对美国国内能源的生产进行激

励，降低成本，从而稳定能源价格。有趣的是，石油行业或直接从中受益。根据华

盛顿邮报报道，法案将恢复 2021 年联邦法官宣布无效的墨西哥湾向石油钻探商出

售的 8,000 万英亩土地。而这是美国历史上最大的海上石油和天然气租赁销售，有

1.9 亿美元的投标，雪佛龙、埃克森美孚和壳牌等在离岸拍卖中出价的大型石油公

司或直接受益。 

◼ 风险提示： 病毒再次变异，全球疫情再次大爆发，政策被迫提前转向；俄乌冲突转

向，欧洲能源供给恢复，经济迅速复苏  
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表1：美国国会对于《降低通胀法案》的简述 

 

注：*为税务联合委员会估计，**为国会预算办公室估计 

数据来源：美国国会，东吴证券研究所 

 

表2：《降低通胀法案》核心项目梳理 

 

注：数据截至 2022/7/28，并以十亿美元为单位四舍五入取整 

数据来源：美国尽责联邦预算委员会，东吴证券研究所 

 

  

总收入 7,390

15%的最低企业税 3,130
*

处方药定价改革 2,880
**

美国国税局税收执法 1,240
**

附带权益漏洞 1,400
*

总投资 4,330

能源安全与气候变化 3,690
***

平价医疗法案拓展 640
**

总赤字削减 ＞3,000

《降低通胀法案》（单位：亿美元）

成本 收入或费用减免

能源与气候 -3,850                

清洁制造税收抵免 -400                   

清洁电力拨款和贷款 -300                   

加速清洁能源技术 -300                   

清洁农业资金 -300                   

清洁汽车制造 -200                   

其他能源、气候税收抵免和支出 -2,350                

医疗保健 -1,000                

扩大平价医疗法案补贴的延期（3年） -650                   

重设D部分、LIS 补贴、疫苗覆盖率 -350                   

支出和税收减免合计 -4,850                

医疗费用减免 3,200                   

废除特朗普时代的药物回扣规则 1,200                   

药品价格上涨幅度上限为通胀水平 1,000                   

部分药品价格谈判 1,000                   

收入 4,700                   

对利润超10亿美元的公司设定15%的企业最低税率 3,150                   

美国国税局税务执法资金* 1,250                   

填补附带权益漏洞 150                      

甲烷费用和污染治理场地费用（Superfund fees）** 150                      

收入和费用减免合计 7,900                   

净赤字削减

通过永久的平价医疗补贴延期减少赤字 约 1500

（亿美元，2022-2031）
政策

《降低通胀法案》摘要

3050
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图1：《芯片和科学法案》构成 

 

数据来源：美国国会，东吴证券研究所 

 

表3：《芯片和科学法案》研发和创新部分（Division B）核心项目梳理 

 

数据来源：美国国会，东吴证券研究所 

 

  

《芯片和科学法案》构成

Division A: 芯片和无线技术投资

Division B: 研究和创新核心项目

其他

授权五年 超过原预算基准

美国国家科学基金会 (NSF) 810                         360                          

国家科学基金会科技董事会 200                         200                          

国家科学基金会核心活动 610                         160                          

美国商务部 110                         110                          

区域技术中心 100                         100                          

RECOMPLETE项目试点 100                         10                            

国家标准与技术研究院 (NIST) 100                         50                            

国家标准与技术研究院研究 69                           28                            

美国制造业 8.3                          7.4                           

制造业合作扩展 23                           15                            

能源部* 679                         305                          

能源部科学办公室 503                         129                          

其他能源部科学和创新 176                         176                          

总计 1,699                      825                          

核心项目
亿美元

*在能源部的所有部门中涉及:

1：总计147亿美元分配至能源部17个国家实验室中的基础设施、设备

和仪器
2：总计165亿美元的新增或高于基准的研究授权，提供给能源部的科

学办公室和应用研发办公室，应用于USICA提出的10个科技领域：

先进能源和工业效率技术，人工智能和机器学习，先进制造，网络安
全，生物技术，高性能计算、先进材料和量子信息科学
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表4：《芯片和科学法案》的科技和创新部分和《无尽前沿法案》的最大差异 

 

数据来源：美国国会，东吴证券研究所 

 

 

 

 

 

 

简述 细项对比

《无尽前沿法案》：为新的科技董事会在五年内提供1,000亿

美元授权资金，以重振美国在关键技术的探索和应用方面的领
导地位

《芯片和科学法案》：授权在五年内将国家科学基金会科技

董事会200亿美元，以支持核心技术的研发，增强美国竞争力

均提议在国家科学基金会

设立新的科技董事会，但
《芯片和科学法案》的授
权资金金额被大幅削减
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