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枪击案后，特朗普支持率大幅上升。那么，如果特朗普再次赢得美国总统大选，

美国对我国的贸易政策究竟会有何变化？这又会对我国出口造成怎样的影响？特

别是，哪些行业可能会是重点的加税对象？ 

 

1 “自由贸易”因何触了特朗普的霉头？ 

1.1 特朗普为什么将“自由贸易”视为问题？ 

政府干预主义或卷土重来。从 16 世纪中叶开始，美国的经济思潮从重商主义、古

典经济学、凯恩斯主义发展到新自由主义，其中政府干预和自由主义交替主导着

美国的经济思潮。当前，新自由主义主导美国经济思潮已近半个世纪，国家干预

主义思潮出现回归迹象。 

贸易保护主义重新抬头。2017 年，特朗普上台后，将美国的贸易逆差和国内产业

发展失衡问题归结于自由贸易，他激进加税的行为更是打破了全球自由贸易运行。

同时，近年突发的新冠疫情和地缘政治冲突放大了全球经济发展的不确定性，贸

易保护主义思潮渐涌。 

图1.美国贸易政策呈现周期摇摆带动关税起伏 

 

数据来源：道格拉斯《贸易的冲突：美国贸易政策 200 年》，马俊平《特朗普政府贸易政策及其成因探析》，USITC，财通证券研究所，截至 2023 

产业发展不均衡和贸易逆差是加征关税的主因。上世纪 80 年代后，美国产业发

展焦点逐渐转向服务业，制造业发展陷入停滞，美国贸易逆差状态持续。同时，

产业转型使得美国中下层民众更多地被迫投身于教育、休闲等收入相对较低的岗

位，叠加奥巴马时期频繁进行减税，美国社会阶层之间的贫富差距进一步拉大。 
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图2.美国贸易逆差（亿美元）  图3.美国国内贫富差距变化情况 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 

特朗普推动“自由贸易”向“公平贸易”转变。特朗普视自由贸易和全球化为根

源。时任美国商务部部长的 Willbur Ross 曾公开表示“美国是世界上贸易保护程

度最低的国家，却承担了最大的贸易逆差。而制定自由且公平的贸易政策能够保

护美国的利益，恢复美国工人和企业的首要地位。” 

而中国则成为特朗普认为的首要威胁。特朗普政府认为对中国经济的过度依赖是

危险的，因此，特朗普团队主张将贸易赤字转移到其他国家，逐渐减少与中国的

贸易逆差，以减轻对中国经济的过度依赖。特朗普团队认为需要制定与中国战略

脱钩的政策，推行以工人为中心的贸易政策，以支持国内产业和就业。 

图4.美国制造业就业人数及其年均复合增速  图5.各国/地区在美国贸易逆差中的占比（%） 

 

 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所  数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

1.2 两年加征 3700 亿美元，一阶段贸易协定仅完成六成 

特朗普对我国贸易制裁以关税手段为主。美国对我国出口商品加征关税采用分步

推进的方式，相继实施了 340 亿美元（清单 1）、160 亿美元（清单 2）、2000 亿

美元（清单 3）和 1200 亿美元（清单 4）对我国出口商品的关税加征。而 2021

年以来，拜登上台后，出台了一系列出口管制及投资限制，主要以非关税手段为

主。 
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图6.美国对中国贸易政策具体时间线 

 

数据来源：USTR，CHINA BRIEFING，财通证券研究所 

两国关税加征至 20%左右。从总量层面来看，贸易争端开启前，美国对我国出口

商品征收的平均关税税率在 3%左右，而加征关税后，税率一度超过 20%，目前

在 19%左右的高位，但对其他国家和地区仍保持低位。我国也相应实施反制措施，

提高对美国出口商品的关税税率，由 8%左右提高到 21%以上，同样显著高于其

他国家和地区的 6.5%。 

图7.中美互相加征关税情况（%） 

 

数据来源：PIIE，财通证券研究所 

机械、纺织和电子行业涉及规模最大。具体到行业层面，从美国进口的视角来看，

最近一年，加征关税的机械设备、纺织服饰、电子、基础化工、电力制造和轻工

制造行业占比较大，约为 6.8%、5.6%、5.2%、5.1%、5.1%和 4.4%，合计有三

成左右。分清单来看，清单 1 和 2 中，机械设备类的商品规模为 147 亿美元，占

比接近 50%。清单 3 中涉及的商品种类更多，基础化工、电子、轻工制造及机械

设备占比较大。清单 4 中，纺服类商品的规模约为 228 亿美元，比重相较于其他

批次的清单大幅提升。 

特朗普政府-关税手段

2019.5.10 

2000亿美元
10%→25%

2020.2.14 

1200亿美元
15%→7.5%

2019.9.1 

1200亿美元
0%→15%

2018.9.24 

2000亿美元
0%→10%

2018.8.23 

160亿美元
0%→25%

2018.7.6

340亿美元
0%→25%

出口管制：
2021-2024将多家中国企业列入实体清单
2021.6.23禁止从新疆进口太阳能电池板材料
2022.10.7对中国先进计算和半导体企业实施
出口管制

投资限制：
2021.6.3拜登扩大特朗普时代对美国投
资中国企业的禁令
2023.8.9拜登政府发布行政命令限制美
国对中国科技的投资
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图8.加征关税商品在美国从中国总进口中比重（%）  图9.加征关税商品规模分布（亿美元） 

 

 

 

数据来源：USITC，财通证券研究所，数据范围为最近一年  数据来源：USITC，财通证券研究所，数据范围为最近一年 

依赖度高的行业关税加征规模也大。从行业分布来看，机械设备、纺织服饰、基

础化工和电子行业在加征关税清单商品中比重较高，分别为 16.2%、13.2%、12.4%

和 12.1%，合计占加征关税商品总规模的一半以上。从依赖度来看，四批加征关

税的商品清单中，美国从中国进口占全球进口比重较高的申万一级行业，主要包

括家用电器、轻工制造以及纺织服饰，分别为 34%、26%及 22%。 

图10.2023 年加征关税商品行业分布情况  图11.各行业加征关税商品对中国进口依赖度（%） 

 

 

 

数据来源：USITC，财通证券研究所，数据范围为最近一年  数据来源：USITC，财通证券研究所，数据范围为最近一年 

豁免后，计算机和家电行业实际税率最低。由于美国在加征关税后，曾多次对征

税清单中部分商品进行关税豁免，在剔除这类商品后，我们得到各行业的实际关

税情况。在原材料和制造业中，钢铁、有色金属和机械设备行业税率排名靠前，

分别为 23.7%、20.8%和 19%。其中钢铁和有色金属自加征关税以来一直居于高

位，电力设备近两年来有所下降。在消费品行业中，各行业在特朗普执政期间关

税波动加大，目前食品饮料、汽车和纺织服饰的实际关税税率较高，分别为 25.3%、

23.3%和 22.5%，近两年维持高位。 
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图12.特朗普时期加税后中国出口增速及关税（%）  图13.特朗普时期加税后美国进口增速及关税 （%） 

 

 

 

数据来源：USITC，财通证券研究所，2024 年数据截至 2 月  数据来源：USITC，财通证券研究所，2024 年数据截至 2 月 

食饮、钢铁和建材行业关税增幅最大。由于上轮贸易冲突发生前，部分行业已经

被加征关税，相较实际关税税率，更应该关注关税的变动幅度。从行业层面来看，

实际关税税率上升幅度靠前的行业为食品饮料、钢铁、建筑材料和汽车，上调幅

度在 20 个百分点左右。此外，以中国对非美国家和地区出口规模的变动幅度作为

比较基准，汽车、基础化工和有色金属行业出口幅度变动差距最大，差值分别为

219%、56%和 51%，指向这些行业出口规模更多受限于关税壁垒；而纺织服饰

行业出口幅度变动差距相对较小，仅约 9%。 

图14.各行业商品较关税加征前平均税率变动（%）  图15.各行业出口相较于 2017 年规模变动幅度（%）  

 

 

 

数据来源：USITC，财通证券研究所，数据范围为最近 6 个月  数据来源：USITC，财通证券研究所，数据范围为最近 6 个月 

除考虑实际关税税率变动外，还需要考虑各行业对美国营收的依赖度。轻工制造、

机械设备、纺织服饰和电子电器行业受影响更大。一方面，这些行业对美营收依

赖度相对较高，出口对整体营收影响更显著。另一方面，这些行业关税变动幅度

不低，加征关税对商品的影响更大。 
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图16.2023 年各行业受加征关税的影响 

 

数据来源：WIND，USITC，财通证券研究所，气泡大小为 2023 年美国从中国进口额 

通用设备、家居用品及电子元件受影响较大。从更细分的行业来看，一方面，美

国自中国进口这些类别商品的需求规模较大，例如通用设备行业，近一年美国自

中国进口的被加征关税商品规模达219亿美元，占美国从我国进口商品总额5%。

另一方面，这类商品关税上调幅度较大，电子元件、通用设备和家居用品行业自

贸易战以来关税分别上升了 21%、19%、16%。 

图17.各行业被加征关税税率变化和美国自中国进口规模 

 

数据来源：USITC，财通证券研究所 

加征关税到期后仍在执行。2018 年中美贸易争端开启，美方先后针对我国出口商

品，设立了 340 亿美元（清单 1）、160 亿美元（清单 2）、2000 亿美元（清单 3）

和 1200 亿美元（清单 4A）等四批清单加征 10%-25%不等的关税。2022 年 9 月，

前三批商品加征关税陆续到期，随后进入复审程序向社会征求意见，多数产业代
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表支持继续执行。去年 9 月 1 日，最后一批商品加征关税到期，但此前所有加征

的关税仍在继续执行。 

图18.中美贸易争端中美国对中国多批商品加征关税 

阶段 批次 生效时间 计划到期时间 规模（美元） 加征税率 

第一轮 
清单 1 2018.7.6 2022.7.6 340 亿 25% 

清单 2 2018.8.23 2022.8.23 160 亿 25% 

第二轮 清单 3 
2018.9.24 2022.9.24 

2000 亿 
10% 

2019.5.10 2022.9.24 10%升至 25% 

第三轮 

清单 4A 
2019.9.1 2023.9.1 

1200 亿 
15% 

2020.2.14 2023.9.1 15%降至 7.5% 

清单 4B 
2019.12.15 

（从未生效） 

 1800 亿 15% 

目前 
本应到期的清单 1、2、3 和 4A 仍在继续执行，USTR 曾于 2022 年 10 月就对华加征关税

复审程序向公众收集意见，多数产业代表认为应继续执行，目前仍在复审中。 
 

数据来源：USTR，财通证券研究所 

中美一阶段经贸协定仅完成六成。贸易战持续一段时间后，中美两国进行了多轮

磋商，以期解决贸易争端。2020 年 2 月，中美达成一阶段经贸协定，中国同意

在两年内，进口美国商品和服务规模相较 2017 年增加 2000 亿美元，但受最初目

标过高、新冠疫情爆发以及经济放缓等因素影响，协议目标仅完成了近六成。特

朗普的大部分关税仍然有效，中美贸易摩擦并没有得到缓和。 

图19.中美一阶段经贸协定总体完成情况（十亿美元） 

 

数据来源：PIIE，财通证券研究所 

农产品完成近八成，但能源品仅完成约四成。从具体进口品类来看，农产品完成

度最高，其次是制成品，能源品最低。其中，在农产品方面，协议目标对应的中

国进口和美国出口规模分别为 801 亿美元和 739 亿美元，实际完成度分别为 77%

和 83%。相比之下，制成品方面，协议目标对应的中国进口和美国出口规模分别

为 2344 亿美元和 2107 亿美元，实际完成度分别为 61%和 59%，低于农产品。
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而能源产品方面，协议目标对应的中国进口和美国出口规模分别为 660 亿美元和

677 亿美元，实际完成度分别为 47%和 37%，低于制成品。 

图20.中美一阶段经贸协定分品类完成情况（十亿美元） 

 

数据来源：PIIE，财通证券研究所 

 

1.3 拜登使用非关税贸易手段打压我国科技产业 

拜登取消特朗普时期加征的部分关税，但并非对华。拜登上台后，将特朗普针对

洗衣机（加拿大、墨西哥和韩国）、太阳能产品（泰国、马来西亚、柬埔寨和越南），

以及针对欧盟的大型民用飞机和农产品等实施的贸易保护性关税陆续取消，在针

对钢铁和铝的产品关税上，允许一定数量的欧盟钢铝产品免关税进入美国市场，

并于 2023 年 12 月 28 日将对欧盟钢铁、铝关税豁免延长 2 年。此外，拜登政府

以关税配额制取代对日本输美钢铁产品征收 25%关税的安排。 

同时，拜登还主动加入新的国际组织。比如，2022 年 5 月，拜登宣布印太经济框

架（IPEF），包括 13 个成员国（日本、韩国和部分东南亚国家），旨在应对供应

链脆弱性等挑战，并为数字经济制定新标准。 
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图21.拜登在全球贸易和关系方面的作为 

 

数据来源：环球网、BBC 等，财通证券研究所 

拜登采用非关税贸易手段，精准打击中国高科技产业。拜登对中国仍维持了大多

数特朗普执政时期的关税政策，拜登上任后对中国加税的清单 1、2、3 和 4A 仍

在继续执行。此外，拜登使用了更多的非关税贸易手段来与我国竞争。美国常见

的非关税贸易限制手段有进口配额、原产地原则、出口管制和投资限制等。拜登

主要采用出口管制和投资限制等手段，抑制我国半导体、通信等高科技产业发展。 

图22.拜登对中国实施的部分非关税贸易手段 

 

数据来源：BBC、观察者网等，财通证券研究所 

 

2 面对加税，我国企业如何应对？ 

2.1 短期：“抢出口”提速，电子行业最明显 

加征关税前，中国企业存在抢出口。2018 年美国对中国关税加征前存在“抢出口”

行为。清单 1 关税加征在 2018 年 7 月开始实施，但中国对美及对其他地区出口

增速差额在 2018 年 4 月-2018 年 7 月出现明显回升，指向中国企业在加征关税

实施前加速出口。 

 

2022年2月——太阳
能

• 豁免部分太阳能产
品关税（泰国、马
来西亚、柬埔寨和
越南）

2023年2月——洗衣
机

• 终止对进口大型家
用洗衣机继续实施
贸易保障措施（加
拿大、墨西哥和韩
国）

2023年4月——日本
钢铁

• 以关税配额制取代
在对日本输美钢铁
产品征收25%关税
的安排

2023年12月——欧
盟钢、铝

• 针对欧盟的钢铁和
铝关税将被暂停至
2025年3月

2021年1月

• 拜登上任后立即签署文件，让美重新加
入《巴黎协定》和世界卫生组织（WHO）

2022年5月

• 美国加入印太经济框架（IPEF），该框
架包括13个成员国

非关税贸易壁垒措施 时间 内容

2021-03 华为等5家中国企业被美国电信监管机构列入“黑名单”。

2021-04 将7家中国实体列入“实体清单”，实施出口管制。

2021-11 将12家涉及量子计算、半导体及其他先进技术的中国公司列入贸易“黑名单”。

2022-10
美国商务部工业与安全局（BIS）将13家中国企业列为实体清单的同时，发布两项

新规，全面升级对华半导体行业的出口管制规则。

2023-03 将28个中国实体列入实体清单，主要为高科技企业。

2023-04 BIS再将12家中国实体加入“实体清单”，主要是电子元器件分销商。

2023-10 BIS以“支持俄罗斯军事和国防工业基础”为由将42家中企列入管制清单。

投资限制 2021-06 增加投资限制实体清单，由特朗普时期的31家企业增加到59家。

资本市场限制 2021-12
美国证券交易委员会（SEC）要求在美上市的中国公司必须披露其所有权结构和审

计细节。

服务贸易壁垒 2021-03 开始搬销中国通信公司的服务授权。

其他 2021-04
美参议院批准《2021年战略竞争法》，两党就中国战略达成其识，涉及经济、知识

产权和军事等竞争。

出口管制
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