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摘要 

当地时间 10 月 10 日，特朗普在社交媒体发文，将对中国加征 100%的关税，

并对“所有关键软件”实施出口管制，于 11 月 1 日生效。尽管这被视为中美

新一轮关税谈判前的极限施压手段，但若 100%关税最终落地，将对中美双边

贸易乃至全球贸易体系造成显著冲击，并进一步重塑美国的贸易格局。 

2025 年以来，特朗普持续加码“对等关税”“232 关税”等多重关税措施，使

得美国关税收入和平均关税税率均大幅跃升，并引发进出口贸易格局调整。

本文系统梳理了 2025 年上半年美国关税收入变化、实际关税税率走势及进出

口贸易结构演变，总结出以下主要特征： 

第一，美国关税收入快速增长，超越消费税跃居联邦财政收入的第四大税种，

仅次于个人所得税、社会保障税和企业所得税。 

第二，关税收入取决于关税税率和进口规模，美国关税收入快速增长主要受

关税税率大幅提高驱动。美国实际平均关税税率由 1 月的 2.2%升至 6 月的

8.9%，税率涨幅呈现“2、3 月温和、4 月跃升、5、6 月放缓”的走势。 

第三，美国对主要贸易伙伴征收的实际平均关税税率普遍上升，但差异显著。

2025 年 6 月，美国对华实际平均关税税率最高，达 37.4%（最高峰出现在 5

月为 45.6%，随着中美互降关税在 6 月有所下降），较 1 月上升 26.5 个百分点；

日本、韩国分别为 15.3%、12.0%；欧盟、越南、印度等在 5%-10%之间；加

拿大、墨西哥等则低于 5%。 

第四，多数商品的实际关税税率上升，尤其是劳动密集型商品和“232 关税”

覆盖品类的商品，前者主因美国对华大幅加征关税，后者则直接受“232 关

税”冲击。 

第五，美国对各经济体征收的实际关税税率普遍低于名义税率，具体有四大

原因。预计未来实际税率将进一步上升，并向名义税率收敛。 

第六，美国进口规模、出口规模和贸易逆差规模均同比增长。2025 年 1-7 月，

美国进口规模同比增长 10.7%，出口规模同比增长 4.8%，贸易逆差规模同比

扩大 21.3%。 

第七，美国对主要贸易伙伴的进出口贸易表现分化。在贸易规模上，2025 年

1—7 月，美国仅对中国和加拿大的进出口规模双下降，对中国的进口、出口

分别同比下降 18.9%和 20.2%，降幅最大；对韩国表现为进口降、出口增；对

其他经济体均为进、出口双增长。在贸易差额上，美国仅对中国、加拿大、

韩国和日本的贸易逆差规模缩窄，对其他逆差来源经济体的逆差规模以及对

顺差来源经济体的顺差规模均进一步扩大。这意味着美国通过对华加征高额

关税，虽然对华逆差削减，但是其对全球的逆差并未实质性削减反而还在增

加；充分证明比较优势的经济规律仍在发挥作用，美国在商品贸易和制造不

具备比较优势，只能依赖从中国或者其他经济体进口满足庞大的需求，欧盟
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已替代中国成为美国最大的贸易逆差来源地。 

第八，美国对外贸易对中国市场的依赖度显著下降。2025 年 1-7 月，美国自

中国进口占其总进口比重为 9.4%，同比下降 3.4 个百分点；美国对中国出口

占其总出口比重为 5.2%，同比下降 1.6 个百分点。 

 

风险提示：美国关税政策变化超预期、国际经济政治局势变化超预期 
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由于各类统计数据的可得性与发布时间存在差异，本文所使用的数据时间范围略有

不同，整体分析以 2025 年上半年数据为主。其中，美国征收的实际平均关税税率以及分

经济体、分商品的实际关税税率均采用美国人口普查局公布的上半年数据；美国进出口

规模和贸易差额使用美国商务部经济分析局公布的 1-7 月累计数据；关税收入则采用美

国财政部公布的 1-8 月累计数据。 

一、关税战以来，美国关税收入和平均关税税率显著上升 

特朗普发动关税战以来，美国关税收入快速增长，超越消费税跃居联邦财政收入的

第四大税种，仅次于个人所得税、社会保障税和企业所得税。2025 年 1-8 月，美国关税

收入累计达 1444 亿美元，是上年同期的 2.8 倍，占联邦政府收入比重达 4.0%，较去年同

期上升 2.5 个百分点。 

图表1：2025 年 1-8 月及上年同期，美国联邦财政收入构成 

 

资料来源：Wind，粤开证券研究院整理 
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图表2：2025 年 1-8 月，美国关税收入及其占联邦政府收入比重 

 

资料来源：Wind、粤开证券研究院 

关税收入取决于关税税率和进口规模，美国关税收入快速增长主要受关税税率大幅

提高驱动。2025 年 2 月以来，美国实际平均关税税率显著走高，由 1 月的 2.2%升至 6

月的 8.9%。随着“抢进口”因素逐步消退，6 月美国进口同比由正转负，从 3 月的 26.4%

大幅回落至 6 月的-1.4%。 

图表3：2025 年 1-6 月，美国对所有进口商品征收的实际平均关税税率 

 
资料来源：美国人口普查局、粤开证券研究院 
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图表4：2025 年 1-7 月，美国当月进口金额及同比增速 

 

资料来源：Wind、粤开证券研究院 

2025 年美国实际平均关税税率涨幅总体呈现“2、3 月温和、4 月跃升、5、6 月放缓”

的走势。2、3 月的税率上升主要因为美国对中国、加拿大和墨西哥三大贸易伙伴加征“芬

太尼关税”和对钢铁、铝加征“232 关税”，带动整体税率从 1 月的 2.2%升至 3 月的 3.8%；

4 月则因特朗普政府将加征关税范围扩大至全球，叠加对汽车及零部件的“232 关税”，

使美国平均关税水平快速抬升至 7%；5 月至 6 月，部分经济体的更高对等关税被暂缓执

行，使得美国实际平均关税税率虽仍处高位，但上升势头明显放缓。 

图表5：2025 年以来，特朗普政府发动关税战的主要进程 

 

资料来源：粤开证券研究院整理 
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图表6：美国对主要贸易伙伴加征的关税 

经济体 

美国实际征收的

平均关税税率

（2024 全年） 

美国实际征收的平均

关税税率（2025 年 6

月） 

4 月 2 日 

“对等关税

1.0”税率 

7 月 31 日 

“对等关税

2.0”税率 

其他 

中国 10.6% 37.4% 34% 
34% 

（暂停 24%） 
芬太尼关税 20% 

加拿大 0.1% 2.4% / / 芬太尼关税 35% 

墨西哥 0.2% 4.0% / / 芬太尼关税 25% 

瑞士 0.6% 4.4% 31% 39%  

印度 2.4% 7.9% 26% 25% 惩罚性关税 25% 

越南 3.9% 8.6% 46% 20%  

中国台湾 0.9% 3.3% 32% 20%  

泰国 1.6% 7.2% 36% 19%  

韩国 0.2% 12.0% 25% 15%  

日本 1.5% 15.3% 24% 15%  

欧盟 1.2% 8.4% 20% 15%左右 

原最惠国待遇税率低于 15%的商品，将

税率补齐至 15%；原税率高于 15%的商

品，税率不变。即最低关税税率为 15% 

英国 1.0% 7.9% 10% 10%  

巴西 1.3% 8.9% 10% 10% 惩罚性关税 40% 

资料来源：美国人口普查局、美国白宫官网、粤开证券研究院 

 

图表7：截至 2025 年 10 月 11 日，美国对特定商品加征“232 关税”和“232 调查”情况 

商品 加征关税税率 生效/开启调查时间 进展 

钢铁及其制品 50%（英国 25%） 6 月 4 日 签署行政令，已生效 

铝及其制品 50%（英国 25%） 6 月 4 日 签署行政令，已生效 

汽车及零部件 
25%（符合《美加墨协定》的商品除外） 

英国 10% 
4 月 3 日 签署行政令，已生效 

铜及其制品 50% 8 月 1 日 签署行政令，已生效 

木材及木制品 

对进口软木木材加征 10%关税，对厨房橱柜、梳妆

台及软垫家具加征 25%关税。2026 年 1 月 1 日起，

部分产品税率将进一步上调。 

10 月 14 日 签署行政令 

药品 
特朗普在社交平台称，将对专利药品征收 100%关

税，除非相关公司在美国建立制药厂。 
4 月 1 日 未签署行政命令 

半导体 暂无 4 月 1 日 正在调查，暂未生效 

关键矿产及衍生品 暂无 4 月 22 日 正在调查，暂未生效 

重型卡车 暂无 4 月 22 日 正在调查，暂未生效 

飞机 暂无 5 月 1 日 正在调查，暂未生效 

多晶硅及衍生品 暂无 7 月 1 日 正在调查，暂未生效 

无人机系统及零部件 暂无 7 月 1 日 正在调查，暂未生效 

风力涡轮机及零部件 暂无 8 月 13 日 正在调查，暂未生效 

医疗产品 暂无 9 月 2 日 正在调查，暂未生效 

机器人和工业机械 暂无 9 月 2 日 正在调查，暂未生效 

资料来源：美国白宫官网、美国商务部、粤开证券研究院整理 
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二、美国对主要经济体和商品的实际关税税率 

（一）分经济体看，面临的美国实际关税税率普遍上升，但增幅分

化 

美国进口、出口和贸易逆差规模均同比增长。2025 年 1—7 月，美国进口规模同比

增长 10.7%，出口规模同比增长 4.8%，贸易逆差规模同比扩大 21.3%。 

分经济体看，美国对主要贸易伙伴的进出口贸易表现分化。将美国 2025 年 1—7 月

的前十大出口目的地、前十大进口来源地及前十大逆差来源经济体取其并集，最终确定

了美国 13 个主要贸易伙伴（见图表 8、9、10）。 

在贸易规模上，在主要贸易伙伴中，2025 年 1—7 月，美国仅对中国和加拿大出现

进、出口规模双下降，对中国的进、出口分别同比下降 18.9%和 20.2%，降幅最大；对韩

国表现为进口降、出口增；对其他经济体均为进、出口双增长。 

在贸易差额上，美国仅对中国、加拿大、韩国和日本的贸易逆差规模缩窄，对其余

逆差来源经济体的逆差规模以及对顺差来源经济体的顺差规模均进一步扩大。这意味着

美国通过对华加征高额关税，虽然对华逆差削减，但是其对全球的逆差并未实质性削减

反而还在增加；充分证明比较优势的经济规律仍在发挥作用，美国在商品贸易和制造不

具备比较优势，只能依赖从中国或者其他经济体进口满足庞大的需求，欧盟已替代中国

成为美国最大的贸易逆差来源地。美国对英国贸易顺差显著增加，其中黄金出口激增是

最主要的推动因素，1—7 月，美国对英国出口贵金属同比增长超 200%，全球金融避险

需求导致大量黄金流入伦敦用于金融结算、托管及 ETF 持仓调整；对巴西顺差扩大主要

是美国减少资源进口、增加航空器和工业设备等资本品出口。 

图表8：2025 年 1-7 月与 2024 年 1-7 月美国对主要贸易伙伴的商品进口规模比较 

 

资料来源：美国商务部经济分析局、粤开证券研究院 

 

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500
(亿美元)

2024年1—7月 2025年1—7月



 宏观深度 

请务必阅读最后特别声明与免责条款 www.ykzq.com  9 / 14 

图表9：2025 年 1-7 月与 2024 年 1-7 月美国对主要贸易伙伴的商品出口规模比较 

 

资料来源：美国商务部经济分析局、粤开证券研究院 

 

图表10：2025 年 1-7 月与 2024 年 1-7 月美国对主要贸易伙伴的商品贸易差额比较 

 

资料来源：美国商务部经济分析局、粤开证券研究院 

美国对主要贸易伙伴征收的实际平均关税税率差异显著。按照 2025 年 6 月实际平均

关税税率水平分类，可将美国的主要贸易伙伴分为四档：第一档是中国，实际平均关税

税率最高，达 37.4%；第二档是日本和韩国，实际平均关税税率分别为 15.3%和 12.0%，

仅次于中国，均超过 10%；第三档是欧盟、英国、巴西、印度、越南、泰国，实际平均

关税税率在 5%-10%；第四档是墨西哥、加拿大、瑞士和中国台湾，实际平均关税税率

均低于 5%。 
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图表11：美国对主要经济体征收的实际平均关税税率 

 中国 日本 韩国 巴西 越南 欧盟 英国 印度 泰国 瑞士 墨西哥 中国台湾 加拿大 

2025 年 1 月 10.9% 1.5% 0.2% 1.2% 3.7% 1.0% 0.8% 2.3% 1.4% 0.1% 0.3% 0.9% 0.1% 

2025 年 2 月 13.9% 1.5% 0.4% 1.7% 3.4% 1.0% 1.0% 2.2% 1.4% 0.1% 0.3% 0.8% 0.1% 

2025 年 3 月 25.0% 1.9% 0.4% 2.5% 3.4% 1.0% 1.2% 2.3% 1.5% 0.2% 3.8% 1.2% 1.9% 

2025 年 4 月 37.5% 9.4% 5.5% 4.7% 4.8% 3.8% 6.2% 3.7% 2.7% 2.9% 4.1% 1.7% 2.3% 

2025 年 5 月 45.6% 14.0% 12.1% 7.8% 7.0% 6.7% 6.8% 5.7% 5.9% 4.8% 4.3% 2.6% 1.9% 

2025 年 6 月 37.4% 15.3% 12.0% 8.9% 8.6% 8.4% 7.9% 7.9% 7.2% 4.4% 4.0% 3.3% 2.4% 

1-6 月增幅

（百分点） 
26.5 13.8 11.8 7.7 4.9 7.4 7.1 5.6 5.8 4.3 3.7 2.4 2.3 

资料来源：美国人口普查局、粤开证券研究院 

对于中国，特朗普两届任期内对华多轮加税，使美国对华关税税率断层领先，美国

从中国进口占其总进口比重显著回落，尤其是劳动密集型商品遭受较大冲击。特朗普第

一届任期内，美国对华加征 4 轮“301 关税”，截至 2024 年底，美国对华实际税率约为

10.7%。第二届任期内，特朗普出台了针对中国的“组合拳”式加税政策，包括 20%的“芬

太尼关税”、34%的“对等关税”（其中 24%暂停征收）、取消小额包裹免税待遇等。受关

税影响，2025 年 1—7 月，美国从中国进口占其总进口的比重降至 9.4%，较去年同期下

降 3.4 个百分点。从商品结构来看，劳动密集型商品（如玩具、纺织品、鞋类等）受关

税的影响较为显著。2025 年上半年，美国自中国进口的玩具占其玩具总进口的比重为

58.2%，较 2024 年下降 15.1 个百分点。 

对于日本和韩国，实际关税税率上升主要受美国对汽车加征“232 关税”影响。2024

年，日韩对美汽车出口占其对美总出口的比重均在 30%左右，美国上调汽车及零部件关

税导致两国整体关税税率显著上涨。汽车关税上涨也影响日韩汽车对美出口，2025 年上

半年，美国自韩国、日本进口汽车分别同比下降 15.8%和 3.8%。 

对于越南、泰国、印度等东南亚和南亚经济体，实际关税税率小幅上升，且短期内

美国自其进口占总进口的比重上升。以越南为例，依托 2018 年中美贸易摩擦后的产业链

重构基础，并由于美国对越南的关税税率低于中国，导致部分企业的订单从中国转移至

越南。2025 年上半年，美国自越南进口占总进口比重达到 5%，较 2024 年全年提高 0.8

个百分点。其中，劳动密集型商品进口比重显著增长，2024 年至 2025 年上半年，美国

自越南进口玩具占自全球进口比重从 6.9%跃升至 15.1%，增长 8.2 个百分点，服装、鞋

等商品与之相似。 

（二）分商品看，劳动密集型商品和“232 关税”覆盖品类的实际

关税税率明显上升 

分商品来看，多数商品面临的美国实际关税税率显著上涨。按 HS 两位数口径分类，

2025 年 6 月，98 类进口商品中，96 类商品的实际关税税率均较 1 月出现上升，且有 19

类商品的实际关税税率涨幅超过 10 个百分点。其中，劳动密集型商品和汽车及其零件、

钢铁和铝及其制品的实际关税税率涨幅较大。 

对于劳动密集型商品，2025 年 6 月，美国对雨伞、玩具、鞋征收的实际关税税率分

别较 1 月上升 24.2 个百分点、17.1 个百分点和 13.1 个百分点。这主要是因为劳动密集型

商品是中国对美出口的主要商品，受美国对华加征高额关税影响。2025 年 6 月，美国自

中国进口玩具、鞋、雨伞、塑料制品分别占美国自全球进口比重的 43.7%（前文 58.2%

为上半年占比数据，此处为 6 月当月数据）、22.5%、78.3%和 16.4%。 
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对于汽车及其零件、钢铁和铝及其制品，主要受“232 关税”影响。截至 2025 年 6

月，美国对钢铁、铝及其制品和汽车及其零件加征的“232 关税”均已生效。其中，6 月

美国对钢铁、铝及其制品加征的关税税率从 25%提高至 50%，导致钢铁制品和铝及其制

品的实际关税税率分别从 5 月的 29.8%和 21.3%大幅升至 39.3%和 33%。 

98 类进口商品中，仅铜和能源品的实际关税税率略有下降。“对等关税”不适用于

已被“232 关税”覆盖或正接受“232 调查”的商品，如铜、木材和药品；但“芬太尼关

税”则覆盖这些商品。也就是说，截至 2025 年 6 月，除中国、加拿大和墨西哥外，美国

从其他经济体进口铜及其制品无需加征额外关税，因此美国减少从加拿大和中国进口，

转而增加从其他经济体进口。2025 年 6 月，美国从中国和加拿大进口的铜及其制品占全

球进口比重分别较 1 月回落 5.2 个百分点和 12.9 个百分点，导致整体进口的铜及其制品

实际关税税率下降。 

图表12：美国对不同商品征收的实际关税税率（按 HS 两位数口径分类） 

 雨伞 玩具 家具 蚕丝 鞋 
毛皮制

品 

塑料制

品 

钢铁制

品 

铝及其

制品 

车辆及

其零件 

铜及其

制品 
能源品 

2025 年 1 月 5.3% 1.5% 5.9% 2.0% 11.8% 2.7% 5.5% 6.2% 4.3% 2.3% 1.3% 0.1% 

2025 年 2 月 6.2% 2.6% 5.8% 1.3% 13.7% 2.7% 5.5% 6.9% 4.1% 2.1% 1.3% 0.2% 

2025 年 3 月 20.4% 9.7% 9.0% 3.2% 18.4% 3.8% 8.4% 17.4% 9.4% 4.0% 1.2% 0.7% 

2025 年 4 月 26.9% 16.6% 12.0% 10.3% 23.2% 9.0% 11.1% 29.3% 21.7% 13.0% 1.0% 0.1% 

2025 年 5 月 39.7% 21.9% 14.9% 20.9% 26.3% 14.9% 15.3% 29.8% 21.3% 17.1% 1.2% 0.1% 

2025 年 6 月 29.5% 18.6% 14.5% 21.8% 24.9% 15.0% 12.6% 39.3% 33.0% 16.2% 1.0% 0.1% 

1-6 月增幅

（百分点） 
24.2 17.1 8.6 19.8 13.1 12.3 7.1 33.1 28.7 13.9 -0.3 -0.03 

资料来源：美国人口普查局、粤开证券研究院 

 

三、为何美国对各经济体的实际关税税率普遍低于名义税率？

未来实际税率将进一步上升，向名义税率收敛 

特朗普公布的关税税率是法定税率，即针对各经济体的“名义税率”，而本文计算的

实际关税税率是通过“关税收入/实际进口额”得出的加权平均水平，均低于名义税率。 

其一，替代效应导致高税率商品占比下降，低税率商品占比上升。一方面，进口商

会在高关税生效前提前“抢进口”，或将订单转向未被加征关税或税率较低的经济体，从

而降低了高关税商品在进口总额中的比重；另一方面，出口商会在高关税生效前提前“抢

出口”，或通过第三方进行转口贸易，以此在一定程度上规避高关税。例如，汽车及零部

件的“232 关税”于 3 月公布，4 月生效，3 月美国汽车进口同比增长 9.7%，4 月同比大

幅降至-23.1%，这种贸易结构的动态调整影响了整体加权平均税率。 

其二，部分商品豁免“芬太尼关税”或“对等关税”，拉低总体税率。例如，墨西哥

和加拿大在《美加墨协定》（USMCA）框架下，大部分商品享有零关税待遇，同时加墨

符合 USMCA 规定的商品又被豁免了“芬太尼关税”，导致两国应税商品在进口总额中的

比重较低。2025年6月，美国从加拿大进口的应税商品金额占总进口金额比重仅为 8.2%，

从墨西哥进口的应税商品比重为 16.1%。此外，部分商品也获得了“对等关税”的临时

豁免，例如手机、电脑、芯片等部分电子产品、“232 调查”商品等。 

其三，在途豁免条款使得部分商品未被立即加征高关税，短期内仍享受之前的低关
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税。特朗普政府在关税政策中设置了在途豁免机制，即在关税生效前已经离开出口国港

口、正在运输途中的货物，抵达美国时可按原税率清关。该机制在关税政策刚落地的数

月内，会导致大量本应适用高税率的商品仍按低税率征税，拉低了短期实际关税水平。

例如，特朗普宣布“对等关税 2.0”生效时间为 8 月 7 日，但 8 月 7 日之前装船、10 月 5

日之前抵达美国的商品仍按原税率（暂停期内的 10%基准关税）清关。 

其四，保税仓与自由贸易区使得部分商品在进口统计和关税缴纳之间出现时间错位。

为规避不确定的关税风险，越来越多的商品先行进入美国保税仓库或自由贸易区，在正

式进入美国关税监管区前暂不缴纳关税。虽然这些商品在统计上已计入当月进口总额，

但由于当月尚未缴纳关税，会拉低同期的实际关税税率。2025 年 6 月，美国从全球进口

的商品中有 9.1%进入了保税仓或自由贸易区，较 1 月提高 2 个百分点。但需要注意，这

些商品若最终进入美国市场，仍需缴纳关税，拉高其未来出仓完税月份的实际关税税率。 

未来各经济体面临的美国实际关税税率还将进一步上升。一方面，随着“对等关税

暂停期”结束，转出口和小额包裹免税政策等“漏洞”被逐步封堵，多数经济体适用的

最新税率将高停期内的税率。另一方面，随着在途豁免政策、保税仓操作等短期扰动因

素消退，美国进口商品将更多直接适用最新关税税率，实际关税税率将向名义关税水平

收敛并呈上升趋势。 
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