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➢ 本周在一系列微妙的信号中，中美关系既迎来了转机，但也存悬念。转机在

于，从邀请中方出席就职典礼到元首通话，特朗普并未采取市场担心的“极限施

压”，而是保持积极互动。正如我们在 12 月 23 日报告《中美缓和: 微妙的积极

信号》所述，从 TikTok 事件开始，中美关系释放缓和的积极信号。 

➢ 所谓悬念仍存，是随着拜登卸任前对中国高科技加码打压，也变相提高了未

来特朗普政府对华谈判的门槛，在出口管控和关税升级等问题上仍充满未知。 

➢ 对市场而言，近期中美关系的缓和，虽然规避了尾部风险，但仍处于一个敏

感的窗口期。我们认为，后续中美双方外交和经贸团队的接触将为下一步的发展

探明方向。 

 

➢ 本周，中美外交发生关键互动，一是，国家主席特别代表、国家副主席韩正

确认应约出席特朗普就职典礼。纵向对比，中国国家副主席出席，打破了历史惯

例。横向对比，也反映出中美对双方关系的重视，已宣布应约出席的还有意大利

总理、阿根廷总统；日本、印度和澳大利亚将派出外长出席；其他国家多由驻美

大使等官员作为代表出席。 

➢ 二是，国家主席习近平应约同特朗普通电话。对于 1 月 17 日的通话，特朗

普发文表示这是一次 “非常好的通话”“讨论了平衡贸易、芬太尼、TikTok”；中

方政府发稿表示“愿推动中美关系在新的起点上取得更大进展”，并提到中国台

湾和中美经贸问题。 

 

➢ 短期内，大概率可排除“针锋相对”的尾部风险。从当前互动的基调来看，

中美关系或处于缓和的窗口期。 

➢ TikTok 迎来转机。据央视新闻报道，知情人士表示 TikTok CEO 周受资将

受邀出席特朗普就职典礼；特朗普正在考虑上任后发布一项行政命令，暂停执行

TikTok“不卖就禁”60-90 天。 

➢ 特朗普上任初期政策“多管齐下”精力分散，预计就职后首批签署的行政令

以能源、减监管、移民、军事等领域为主，关税或是大范围“攻击”（包括加拿大、

欧洲和墨西哥等）、而非仅针对中国。 

➢ 汇率风险也将缓和。1 月初人民币跌破 7.3 关口，预计短期内 60%关税的情

景基本排除，关税制裁力度有限，人民币大幅贬值的风险不大。 

 

➢ 但中长期上，仍需注意中美关系仍将在曲折中发展。中美关系边际趋于缓和，

不代表未来四年都是坦途。一是特朗普行事风格素来多变，二是特朗普的人事和

部门安排，或也给日后的外交举措转变埋伏笔。 

➢ 人事方面，虽有马斯克这些反对激进加关税、反对立刻禁止 TikTok 的人在

近期发声，但也需注意，卢比奥、斯蒂芬·米勒、迈克·沃尔兹（分别为提名为国务
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卿、副幕僚长、国家安全顾问）这些对华强硬派尚未“发力”。特朗普近期宣布新

设立“外部税务局”专门负责收取关税，暗示关税将成为第二任期的重点。 

➢ 科技安全领域的竞争不会结束。TikTok 禁令大概率只是推迟，而非彻底取

消，最终可能仍是“不卖就禁”的结局。众议院“中美战略竞争特别委员会” 主

席表示，小红书可能会成为下一个被美国政府要求出售的目标。 

➢ 芯片等领域的供应链安全问题不会淡化。特朗普就职典礼邀请了众多科技巨

头，也是前所未有的看点，反映其对高科技领域竞争的重视。 

 

➢ 风险提示：中美关系走向超预期，特朗普政策超预期。 
    

  

图1：计划出席 1 月 20 日特朗普就职典礼的名单 

 
资料来源：POLITICO，财联社，德国之声，民生证券研究院 

注：具体出席情况以 2025 年 1 月 20 日实际情况为准。 

 

 

 

计划出席人士 职位

韩正 中国国家主席习近平特别代表、国家副主席

梅洛尼 意大利总理

哈维尔·米莱 阿根廷总统

岩屋毅 日本外相

苏杰生 印度外交部长

黄英贤 澳大利亚外长

丹尼尔·诺博亚 厄瓜多尔总统

奈杰尔·法拉奇 英国改革党领袖、反欧盟右翼民粹主义者

蒂诺·克鲁帕拉 德国选择党(AfD)的联合领导人

尤尔根·哈特 德国保守派联盟党的外交政策发言人

安德烈亚斯·米凯利斯 柏林驻美国特使

洛朗·比利 法国驻华盛顿大使

伊隆·马斯克 SpaceX和特斯拉CEO

杰夫·贝索斯 亚马逊创始人

马克·扎克伯格 META创始人兼首席执行官

蒂姆·库克 苹果首席执行官

萨姆·奥特曼 OpenAI首席执行官兼联合创始人

桑达尔·皮查伊 Alphabet首席执行官

周受资 TikTok首席执行官

泽维尔·尼尔 法国亿万富翁、科技企业家

业界

外国
政界
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图2：人民币汇率和美元走势 

 
资料来源：iFind，民生证券研究院 

 

 

图3：TikTok“不卖就禁”事件时间线 

 
资料来源：财联社，央视新闻，民生证券研究院 
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特朗普

当选

事件

3月
美国两党议员小组提出法案，要求字节跳动在约6个月内剥离TikTok的业务，否

则将面临美国禁令。

4月

众议院、参议院先后表决通过TikTok新法案；

4月24日拜登签署法案，要求TikTok母公司字节跳动在270天内将TikTok出

售给非中国企业，否则这款应用程序将在美国被禁用。

马斯克对该禁令公开表态反对。

6月15日 特朗普说，他“绝对不会”禁止社交平台应用程序TikTok。

12月7日
美国上诉法院拒绝驳回TikTok“不卖就禁”法案，该法律要求，字节跳动须在2025

年1月19日前出售或剥离TikTok在美国的资产。

12月16日 特朗普会见周受资，称“对TikTok有好感”“会研究下”。

12月18日 美国最高法院宣布将就TikTok禁令再次进行讨论。

12月22日 特朗普表示赞成TikTok在美国继续运营一段时间。

1月13日 特朗普在接受采访时表示，“我不反对TIKTOK”。

1月14日
参议员爱德华·马基计划提出立法，将TikTok“不卖就禁”禁令的最后期限再推迟

270天。

1月15日
据央视新闻，知情人士透露，TikTok首席执行官周受资收到邀请，将出席1月20

日美国当选总统特朗普的就职典礼。

1月15日
据央视新闻，知情人士透露，特朗普正在考虑在上任后发布一项行政命令，暂
停执行TikTok“不卖就禁”60至90天。

1月16日
拜登表示将不会强制执行原计划于1月19日生效的TikTok禁令，相关工作将

交与即将上任的特朗普政府处理。

1月17日 美国最高法院裁定，支持美国政府对TikTok的强迫出售令。

2024年

2025年

时间
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