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美国若要快速实施针对第三国转运商品的加征关税政策，最可行的方案是在与越南签订贸易协定后，建立协同监管机

制。由越南政府部门负责严格审核并签发原产地证明文件，而美国海关则在达成贸易协议的基础上，以这些经过认证

的原产地证明作为主要依据，实施差别化关税政策并办理通关手续。结合美越现行的原产地规则，我们可以合理预测，

两国在签署贸易协议后，很可能会借鉴《美加墨贸易协定》的模式，制定出具体的双边原产地规则，并引入明确的量

化指标。在这些规则中， LVC 无疑将成为商品能否获得原产地资格的关键标准。从测算结果来看，越南多数行业的

LVC 处于安全地带。而在实际操作层面，美国很可能会采取一种模糊且具有弹性的关税执行策略。 

风险提示 

LVC 比例大幅提升；美越严格原产地审查；越南对中国中间品依赖度增加。 
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减税与关税犹如“两条腿走路”，两者紧密相连，组成了特朗普政府上任以来的主要经济议题。《大漂亮法案》已在美
国国会顺利通过，并于 7 月 4 日由特朗普总统签署生效。减税政策扫清障碍，为特朗普在关税谈判中提供了更大的灵
活性，使其能够采取各种手段，迫使其他国家尽快为减税带来的赤字压力“买单”。 

对美国而言，与欧盟和日本的谈判最为棘手，因为它们与美国的利益交织更深、相互依赖度更高，对美贸易逆差体量
巨大。相比之下，与东盟国家的谈判则因实力差距悬殊而相对简单，可能更多地体现为美国“开价”，东盟“接受”的
模式。 

越南是特朗普宣布率先与美国签订贸易协议的东盟国家。越南作为高度依赖对美贸易的经济体，在 4 月 2 日美国宣布
对等关税措施后迅速展开谈判。越南方面曾提出多项让步方案，包括双边互免关税、扩大采购美国农产品及波音飞机
等，但特朗普政府显然不满足于此。 

近日，特朗普在社交媒体上宣称，美国与越南已达成一项新协议，将对越南本土产品征收 20%关税，而对通过越南转
运的第三国商品实施 40%税率。然而，据彭博报道，越南领导层对特朗普突然宣布的 20%本土关税感到意外，仍在争
取降低税率。 

值得注意的是，越南官方目前尚未公开评论过 40%的转口贸易关税，这意味着越南可能已默认接受这一针对“借道出
口”的惩罚性措施。尽管双方尚未公布该关税的具体实施细则——包括如何认定、监管和征收针对转运商品的 40%关
税，但通过分析现行的美国贸易规则和海关监管机制，我们仍可以获得一些线索。 

图表1：与美国达成贸易协议或者特朗普发出新关税威胁的东盟国家 

国家 谈判状态 最新关税税率 4 月 2 日对等关税税率 

越南 
达成贸易协议 特朗普在社交媒体提出针对越南商品加征 20%关税，针对第三国

转运商品加征 40%关税，但是双方尚未发布联合声明。 

46% 

印度尼西亚 
达成贸易协议 双方确认对印尼商品加征 19%关税。但是特朗普在社交媒体提出

针对转运商品加征额外关税，印尼没有确认。 

32% 

文莱 未达成协议 25%，8 月 1 日生效 24% 

马来西亚 未达成协议 25%，8 月 1 日生效 24% 

菲律宾 未达成协议 20%，8 月 1 日生效 17% 

泰国 未达成协议 36%，8 月 1 日生效 36% 

柬埔寨 未达成协议 36%，8 月 1 日生效 49% 

来源：CBS 、DW、Bloomberg、White House、Reuters，国金证券研究所 

 

一、 美国如何针对“转运商品”加征关税？ 

美国虽然尚未对"转运商品"做出明确定义，但是根据其现行贸易法规和行政体系，在已签署的贸易协定框架下，“转
运货物”通常指那些从享有特殊关税优惠的国家出口，却未能通过美国海关原产地资格认定的商品。这类货物的核心
判定标准大多依赖于由出口国官方签发的原产地证明文件——既是商品享受优惠关税待遇的关键凭证，也是海关核查
货物真实来源地的法定依据。 

因此，美国若要快速实施针对第三国转运商品的加征关税政策，最可行的方案是在与越南签订贸易协定后，建立协同
监管机制。由越南政府部门负责严格审核并签发原产地证明文件，而美国海关则在达成贸易协议的基础上，以这些经
过认证的原产地证明作为主要依据，实施差别化关税政策并办理通关手续。这种基于互认的合作模式，既能确保对转
口贸易的有效监管，又能维持正常的贸易通关效率，避免因额外核查导致的通关延误，同时降低美国海关的压力。 

在整个监管机制中，越南的原产地规则界定以及美国的认可是关键议题。这涉及出口国和进口国的双重认定：出口国
需根据本国标准判定产品是否属于本国原产，并签发相应原产地证书；而进口国则通过海关核查机验证产品是否符合
声明的原产地，从而完成进口环节的认定。 

1. 越南原产地规则 

越南目前的原产地规则主要分为两大类：优惠性原产地规则和非优惠性原产地规则。前者适用于越南与其他国家签订
的各类贸易协定，其中通常会明确规定量化的区域价值成分（RVC）标准。相比之下，非优惠性原产地规则则应用于最
惠国待遇、反倾销等非优惠贸易措施，尽管尚未设定具体的本地价值成分（LVC）要求，但在实际操作中，LVC 的最低
标准通常默认为 30%。 

面对日益复杂的国际贸易环境，越南工贸部正加速推进“越南制造”认证标准的立法工作。早在 2019 年，越南就提
出了“越南制造”的概念，要求加工制成品必须在越南完成最终生产工序，并且在越南本土的增值部分需达到 30%的
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门槛。然而，由于原产地追溯困难和企业合规成本等现实问题，这项立法迟迟未能正式落地实施。  

“越南制造”新规目的在于从源头强化原产地监管，并重点打击外国商品利用越南进行转口贸易的行为。越南业内预
计，这项新规将优先在电子产品、纺织品和食品饮料等关键行业推行，并会设定 6 到 12 个月的过渡期。 

图表2：越南加工类商品（非完全获得）原产地规则要求 

类型 主要原产地标准 

优惠性原产地规则：适

用于承诺或协议给予

关税优惠和非关税优

惠的货物的原产地规

定。 

例 1：东盟-中国自由贸易

协定（ACFTA） 

满足原产地规则的标准： 

 一般原产地规则：至少 40% RVC； 

 特定产品规则：纺织品和服装、塑料制品、鞋类产品、钢铁制品、腌制鱼和罐

头产品、棕榈油和冰淇淋，以及珠宝产品。 

例 2：东盟货物贸易协定

（ATIGA） 

满足原产地规则的标准： 

 至少 40%RVC； 

 关税分类在协调制度的四位数级别（税目变更）上发生了变化。 

 

例 3：东盟-韩国自由贸易

协定（AKFTA） 

满足原产地规则的标准： 

 至少 40% RVC； 

 关税分类在协调制度的四位数级别（税目变更）上发生了变化。  

非优惠性原产地规则：适用最惠国待遇、反倾

销、反补贴、保障措施、数量限制或关税配额、

政府采购和贸易统计等非优惠贸易措施情况下的

原产地规定。 

满足原产地规则的标准： 

 税则归类改变 

 LVC 满足一定标准。在 Circular No. 05/2018/TT-BCT 没有明确 LVC 的占比，

但是在过去的实践经验中，LVC 一般≥30%。 

“Made in Vietnam”：规范国内商品的原产地标

识，打击外国商品冒充本土产品的乱象。 

 若商品经在越南最后加工阶段制成，需满足符合有关商品代码（HS）转换规定

以及越南境内新增价值比率达 30%以上等条件，才能标示“越南制造”。 

来源：VNTR、Ministry of Investment, Trade and Industry、Rouse、Embassy of the Socialist Republic of Vietnam、AKFTA 官网，国金证券研究所 

2. 美国的原产地规则 

美国海关与边境保护局（CBP）在长期的贸易监管实践中，逐步建立了一套系统的原产地认定标准，其核心是"实质性
改变"（substantial transformation）原则。CBP 通常采用个案分析原则来判定"实质性改变"。在评估过程中，CBP
会综合考量商品在最终生产国是否因制造或加工工序导致其名称、特性或用途发生改变（三者无需同时满足）。 

一般而言，"简单基础型"组装工序难以构成“实质性改变”，只有"复杂增值型"加工才能满足认定标准。CBP 在判断一
个产品是否属于“复杂增值型”加工时，会综合考量多项指标，包括加工过程中装配零部件的数量、不同工序的数量、
工序的耗时程度、操作所需技能水平、产品的增值幅度、零部件的原产国等指标。 

值得注意的是，产品增值幅度并没有具体的量化指标，它也不是美国认定商品是否符合原产地规则的唯一标准。 

3. 美越联合监管转运商品构想 

结合美越现行的原产地规则，我们可以合理预测，两国在签署贸易协议后，很可能会借鉴《美加墨贸易协定》的模式，
制定出具体的双边原产地规则，并引入明确的量化指标。在这些规则中，LVC 无疑将成为商品能否获得原产地资格的
关键标准。 

考虑到越南目前的制造业现状及其国内产业结构，我们预计在美越贸易协议中，30%的 RVC 很可能会得以沿用，或者
在此基础上略微增加 5%至 10%。这与越南短期内难以完全摆脱对中国供应链依赖的现实也是相符的。 

然而，LVC 并非唯一或绝对的判定标准。对于那些涉及多国供应链分工的产品，CBP 仍会根据产品的本质属性和用途
变化，具体判断其是否发生了实质性改变。 

在执法层面，越南将持续加强原产地监管。事实上，越南早已开始在这方面发力。越南工贸部（MOIT）已发布了 40 多
项商品原产地相关法律文件，这些文件不仅明确了原产地证书的签发流程，还严格执行与越南国际承诺相符的原产地
规则。其中，MOIT 在 2025 年 4 月 21 日发布决定撤销了对越南工商业联合会(VCCI) 签发原产地证明的授权，并自
2025 年 5 月 5 日起，原产地证明一律由 MOIT 签发。此外，据路透社报道，越南政府将通过增加现场检查和加强对原
产地证书签发的审查，监控自行认证贸易产品原产地的公司，预计相关处罚措施也将在修订版或其他法律文本中明确。 
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二、 哪些行业面临较高的合规风险？ 

在未来的美越协议中，越南的 LVC 将成为一项关键的考量指标。根据 LVC 的计算标准，那些高度依赖中国等第三方国
家原材料或中间产品、从事低端转口贸易和简单加工的越南行业将面临更大的压力和挑战。相反，那些在越南当地进
行了实质性投资，并建立了完整产业链，或者其供应链已与越南或东南亚地区深度绑定的企业，所面临的风险则相对
较小。 

从测算结果来看，虽然越南多数行业的 LVC 值超过 40%，处于安全地带。但值得注意的是，一些特定行业在采用直接
法计算时，其 LVC 值低于 40%的安全阈值。这些行业包括未分类机械设备（27.5%）、纺织品（29.8%）、服装及皮革制
品（30.9%）、金属制品（35.6%）和电气设备（39.6%）。未来，这些行业可能需要应对更严格的合规要求，并进行相应
的供应链调整。 

对于中国而言，上述提及的未分类机械设备、纺织品、服装及皮革制品、金属制品和基本金属行业对中国的中间产品
依赖度较高。如果未来美越协议要求提高 LVC 标准，这些行业可能会面临压力。 

图表3：LVC 计算公式 

 

来源：VNTR，国金证券研究所 

 

图表4：以 ACFTA协议为例，RVC计算公式 

 

 

 

 

 

来源：Ministry of Investment Trade and Industry，国金证券研究所 
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图表5：不同计算方式下，越南 2020 年分行业本土增加值占比（单位：%） 

 

注： 

1. 参考 LVC 计算公式，通过直接法和间接法对越南不同行业的本土增加值占比进行测算。直接法的测算公式为 VNM_Intermediate use/OUT，其中 VNM_Intermediate 

use 为越南本土中间消耗，包括商品和服务；OUT 为 Output at basic prices；；行业分类参考 ISIC Rev.4。间接法的测算公式为(OUT-NON_VNM_Intermediate 

use)/OUT，其中 VA 为 Value added at basic prices；NON_VNM_Intermediate use 为非越南中间消耗；OUT 为 Output at basic prices；行业分类参考 ISIC 

Rev.4。 

2. 实际操作过程中，LVC 计算公式针对的对象是企业商品，根据计算公式映射到行业层面难以避免偏差。行业数据仅代表行业整体表现，行业下不同企业 LVC存在

差异。数据为 2020 年，但是越南本土行业增加值在 2021 至今可能有所提升。 

3. LVC 取 30%、35%和 40%。 

来源：OECD，国金证券研究所 

 



宏观专题研究报告 

 

敬请参阅最后一页特别声明 6 
 

扫码获取更多服务 

图表6：越南 2020年不同行业中来自中国的中间品占比 

 

注：公式为 CHN_Intermediate use/Total_Intermediate use，其中 CHN_Intermediate use 为来自中国中间消耗的总和；Total_Intermediate use 为所有国家的中

间消耗；行业分类参考 ISIC Rev.4。 

来源：OECD，国金证券研究所 

 

三、 在越中企如何应对？ 

面对日益严苛的原产地和供应链合规审查，中国企业在“走出去”过程中，亟需进行关键的自查与提升，以有效应对
复杂的国际贸易监管挑战。 

1. 评估产品是否已处美国监管“聚光灯”下 

中国企业需要明确其生产的产品是否已在美国的反倾销和反补贴税令管辖范围内。如果相关产品已被征收“双反”税，
那么当货物从越南等第三国出口到美国时，特别是当出口提单或报关单显示出中资企业背景时，货物将不可避免地受
到美国海关的重点监管。 

2. 深度剖析供应链，确保对美出口原产地合规 

中企必须深入审视其供应链情况，若仍沿用传统模式，高度依赖从中国进口半成品或关键零部件，仅仅在越南进行简
单的组装，那么其对美出口的原产地风险将显著提高。在这种情况下，企业需要尽力实现原材料和关键零部件的本地
化采购，或者至少在越南完成了实质性的、复杂的加工。这意味着企业需要从简单的加工模式向更深层次的生产制造
转型，以降低原产地风险，并增强其在全球供应链中的韧性。 
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3. 强化内部控制与数据可追溯性 

在越中企需要评估自身的内控制度是否完善，以及原材料进口记录和企业 ERP 系统中的数据是否完整和规范来排查风
险。最关键的是，企业能否支持进行“穿行测试”（walk-through test）。例如，针对某一特定批次或某一笔发货的货
物，企业应能提供相关的生产工单、原材料采购文件以及在企业 ERP 系统中的对应记录。通过这种追溯测试，可以验
证货物是否能够从销售端一路追溯到生产端和原材料采购端。这种测试能有效判断企业在面对美国海关质询时，是否
具备提供完整、可追溯资料的资质。 

4. 提升专业应对能力 

中资企业还需审视自身应对美国原产地调查或美国海关/商务部问询的专业能力。这不单是内部系统和流程的“软件”
问题，更是企业能否有效化解风险的关键。企业能否在专业人士（如律师、顾问）的协助下，提供完整且有说服力的
证明文件，并与专业的美国法律及合规团队保持长期合作，对企业在全球化运营中成功应对各类监管挑战至关重要。 

 

四、 总结 

上述分析基于美越双方沟通顺畅、贸易协定与法律法规机制配合良好的前提，然而贸易的本质是一个由市场经济、效
率和技术驱动的复杂网络，其形态并非仅由法律和规定简单决定。 

贸易的核心在于逐利：哪里成本更低、哪里利润更高，生产和商品流向就自然会随之转移，这是市场经济的内在规律。
在全球贸易格局瞬息万变的情况下，仅凭僵硬的法律条文很难完全约束市场行为。过于复杂的贸易规则反而容易滋生
漏洞，且规则的增多意味着更高的制定和执行成本。只要存在利润空间，新的规避手段便会层出不穷。例如，企业可
以策略性地降低中国原材料的进货价格，并将更多附加值归因于越南本地的劳务、服务、厂房和能源等成本，以此符
合“越南制造”的认定标准。 

因此，在实际操作层面，只要美国无法实现完全的自给自足，就必然需要从外部采购，无论其供应商是中国还是越南。
同样，如果越南自身不具备从零开始的完整生产能力，也势必会从中国进口零部件以满足其生产需求。长此以往，高
关税政策将不可避免地导致美国持续面临输入性通胀或滞胀的风险。 

鉴于这些现实，美国很可能会采取一种模糊且具有弹性的“关税魔方”策略，即表面上可能维持高额关税，但实际上
会通过各种豁免机制、企业游说，或对原产地认定采取相对宽松的标准，并结合选择性执法，变相降低实际关税负担。
毕竟，大规模的调查和执行成本可能远高于其带来的收益。但关税导致的效率损失依然会对美国经济造成难以忽视的
负面影响。 

风险提示 

LVC 比例大幅提升：美越协议中大幅度提供 LVC 比例。 

美越严格原产地审查：越南执法力度超预期，且美国海关在审查越南提供的原产地证明时，采取更严格的审核标准，
不仅仅考虑 LVC。 

越南对中国中间品依赖度增加：越南在 2021 年至今对第三方国家尤其是中国的中间品依赖程度变高。 
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