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➢ 和胜选前后的姿态相比，就职日特朗普的亮相相对“低调”。就职演讲对移

民和关税问题的措辞比较克制；签署文件也没有市场预期的 100 条之多；关税调

整没有落地，只是发布了一份广泛的贸易备忘录，发起对中加墨等地区的贸易审

查。 

➢ 特朗普变了？我们觉得：是，也不是。变的角度，政策的出台似乎更成熟和

理性；但不变的是，特朗普打破美国和国际现有秩序的决心，以及往往出人意料

的行事风格。市场可以暂缓一口气，但也要为即将到来的“百日新政”做好准备。 

➢ 从就职演讲看，和 8 年前相比，明显更有准备；但和特朗普前期的激进作风

相比，略显低调。本次演讲字数约为 2017 年就职演讲的两倍，2017 年特朗普

以阐述执政理念为主，包括“美国优先”、“购买美国货，雇用美国人”、重建工业

和基建；而这次演讲，特朗普更具体的列出了计划颁布的政策： 

➢ 对于关税，特朗普仅简短提及，表示“对外国征收关税”“建立对外税务局”。 

➢ 更多的笔墨给了能源，强调“钻井，钻井”，结束绿色新政，生产汽车；开发

能源产量，击败通胀；并将美国能源出口到世界各地。 

➢ 移民方面的态度边际缓和，将停止非法入境，恢复“留在墨西哥”政策； 

➢ 外交方面，着重阐述了巴拿马运河、墨西哥湾改名为美洲湾，恢复中东和平。

并未提及科技安全相关制裁、格陵兰岛等问题。 

➢ “1 天抵 100 天”，特朗普首日签下 46 条政策文件（统计截至当地时间晚

上 22 点；包括行政令、总统备忘录、总统声明等形式）。46 条政策文件主要集

中于内政领域，对关税和外交的涉及较少。 

➢ 行政部门改革：文件数量最多，包括取消联邦人员远程工作、冻结招聘、改

革联邦招聘程序、结束政府部门 DEI 计划。 

➢ 移民：宣布南部边境进入国家紧急状态、调整难民接纳计划、确保国家免受

入侵等政策。 

➢ 能源和环境：宣布国家能源紧急状态，释放能源产量，放宽环境监管，暂停

海上风电租赁，退出《巴黎协定》等。 

➢ 对于关税，发布备忘录要求美国贸易代表和商务部启动审查中、加、墨等地

的贸易行为；其中对中国的审查结果在 2025 年 4 月 1 日之前提交给总统。此

外，特朗普对媒体表示，他正在考虑从 2 月 1 日起对加拿大和墨西哥征收 25%

的关税。 

➢ 外交方面，发布关于“美国第一”、退出世卫组织、调整美国对外援助、OECD

全球税收协议等的政策文件。 

➢ 对比前两届政府的“百日新政”，可见今年特朗普政策发力的“勤奋”程度： 

➢ 4 年前拜登就职，百日内签署了 42 项行政令和 11 项法案。 

➢ 8 年前特朗普就职，百日内签署了 33 项行政令和 28 项法案。28 项法案中

有 17 项是修改、撤销或延长现有法案，全新编写且做出重大决定的几乎没有；
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这次特朗普更有准备，不排除百日内有重要法案落地。 

➢ 我们对中美关系的观点进一步得到验证：短期内或正处缓和的窗口期；但中

长期仍存悬念。 

➢ 短期看，特朗普政策重心在能源、移民等领域。外交方面的重心也不在中国。

邀请中方领导人出席就职典礼，中美国家元首通电话，中美关系释放积极信号。 

➢ 中长期看，中美关系仍将曲折发展，关税大棒仍悬于头上，关注风险： 

➢ 一是特朗普发布行政令，给予 TikTok 禁令 75 天宽限期，特朗普提出美方

拥 50%TikTok 所有权的设想，科技安全领域的竞争不会结束； 

➢ 二是卢比奥、迈克·沃尔兹等鹰派尚未“发力”； 

➢ 三是 2025 年 4 月 1 日美国贸易代表办公室和商务部发布对中美经贸行为

的审查结果。 

 

➢ 风险提示：特朗普的经贸政策超预期，美国经济基本面变化超预期。 
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图1：特朗普 2025 年 1 月 20 日就职演讲的内容梳理 

 
资料来源：白宫，民生证券研究院 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

领域 2025年特朗普就职演讲的表述

移民
将宣布我们南部边境进入国家紧急状态。所有非法入境将立即停止，我们将开始将数以百万计的犯罪外国
人送回他们原来的地方。我们将恢复“留在墨西哥”政策。我将结束抓了就放的做法。我将派遣军队前往
南部边境，击退对我国的灾难性入侵。

犯罪
我们将把卡特尔（cartel）列为外国恐怖组织。通过援引 1798 年的《外国敌人法》，我将指示我们的政

府利用联邦和州执法部门的全部和巨大权力，消除所有外国帮派犯罪网络的存在，给美国土地带来毁灭性
的犯罪，包括我们的城市和地区和内城。

能源/抗通胀
我将指示我的所有内阁成员调动手中的巨大权力，击败创纪录的通货膨胀并迅速降低成本和价格。通货膨胀
危机是由大规模超支和能源价格上涨引起的。这就是为什么今天我还要宣布国家能源紧急状态。我们会钻
井，钻井。

能源/贸易 我们将降低价格，再次充实我们的战略储备，直至达到顶峰，并将美国能源出口到世界各地。

能源/汽车 将结束绿色新政，我们将撤销电动汽车授权，拯救我们的汽车工业。

能源
您将能够购买您选择的汽车。我们将再次在美国制造汽车，其速度是几年前谁都不敢想象的。感谢我们国
家的汽车工人投下的鼓舞人心的信任票。我们对他们的投票做出了巨大的贡献。

制造业
美国将再次成为制造业国家，我们拥有其他制造业国家永远不会拥有的东西：地球上任何国家中数量最多
的石油和天然气，我们将使用它。

贸易

我将立即开始彻底改革我们的贸易体系，以保护美国工人和家庭。我们不会向我们的公民征税来丰富其他国
家，而是会对外国征收关税和征税来丰富我们的公民。为此，我们正在建立对外税务局（the
External Revenue Service），以征收所有关税、关税和收入。来自外国的大量资金将涌入我们的国库
。

法治 我还将签署一项行政命令，立即停止所有政府审查制度，将言论自由带回美国。

法治 我们将在宪法法治下恢复公平、平等、公正的正义。我们将把法律和秩序带回我们的城市。

种族和性别
本周，我还将结束政府试图将种族和性别社会工程融入公共和私人生活各个方面的政策。我们将打造一个
不看颜色、择优录取的社会。从今天开始，美国政府的官方政策是只有两种性别：男性和女性。

军队 本周，我将恢复所有因反对新冠疫苗授权而被不公正地开除出军队的军人，并全额补发工资。

军队
我将签署一项命令，阻止我们的战士在执勤期间遭受激进的政治理论和社会实验。我们的武装部队将可以自
由地专注于他们唯一的使命：击败美国的敌人。

军队
我们将再次建立世界上最强大的军队。我们不仅通过赢得的战斗来衡量我们的成功，还通过我们结束的战
争来衡量我们的成功，也许最重要的是，通过我们从未卷入的战争来衡量我们的成功。

外交
我最自豪的遗产将是和平缔造者和统一者。这就是我想成为的人，一个和平缔造者和统一者。我很高兴地
说，从昨天开始，也就是我上任的前一天，中东的人质已回到家人身边。

外交 不久之后，我们将把墨西哥湾更名为美洲湾。

外交
巴拿马运河，在美国之后被愚蠢地授予了巴拿马国家。美国在巴拿马运河的建设中投入的资金比以往任何时
候都多。我们因为这份不应该送出的愚蠢礼物而受到了非常恶劣的对待。美国船只的收费严重过高，而且在
任何方面、形式上都没有受到公平对待。我们正在收回它。

保健 我们将共同结束慢性疾病的流行，让我们的孩子安全、健康、远离疾病。

航空 我们将把我们的命运带入星空，派遣美国宇航员在火星上种植星条旗。
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图2：2025 年 1 月 20 日就职首日，特朗普签署的文件数量 

 
资料来源：白宫，民生证券研究院 

 

 

 

图3：美国总统“百日新政”行政令的数量  图4：美国总统“百日新政”法案的数量 

 

 

 
资料来源：美国国家公共广播电台（NPR），民生证券研究院 

注：蓝色为民主党总统，红色为共和党总统 

 资料来源：美国国家公共广播电台（NPR），民生证券研究院 

注：蓝色为民主党总统，红色为共和党总统 
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图5：2021 年“百日新政”：42 项行政令的领域分布  图6：2017 年“百日新政”：33 项行政令的领域分布 

 

 

 

资料来源：白宫，民生证券研究院  资料来源：白宫，民生证券研究院 
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