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美国此次以“对等关税”作为谈判筹码，让贸易伙伴扩大对美国商品的采购、促进制造业回流、强化供应链安全，并

为美国企业营造更有利的全球经营环境。目前，印度、巴基斯坦、瑞士等国有望与美国达成贸易协议或贸易框架协议。

而欧盟、日本、韩国以及部分东盟国家仍在谈判之中，既有可能达成贸易协议，也有较大可能获得关税延期。尽管此

次“对等关税”的不确定性或许会降低，但特朗普政府仍握有 232 条款、301 条款等其他加征关税的工具，这意味着

未来的贸易政策依然充满高度不确定性。 

 

 

风险提示 
美国为了达成贸易协定去除不确定性，放松贸易谈判条件；非美国家为了尽快达成贸易协定，答应美国诉求；特朗普

政府对于未达成贸易协定的国家直接拉高关税。 
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随着 7 月 9 日关税豁免期限临近，美国加快了谈判进程。白宫国家经济委员会主任凯文·哈西特近期表示，美国与多
个国家的贸易谈判已进入最后阶段，但相关协议的公布将推迟至《大美丽法案》通过后，预计从 7 月 4 日起将陆续宣
布一系列贸易协定。贝森特和卢特尼克也表示白宫预计在 7 月 9 日之前和多个主要贸易伙伴敲定协议。 

之前美国与其他国家的贸易谈判进展缓慢，主要原因在于美方诉求不够明确，阻碍了谈判进程。目前，美国已逐步明
确了对部分非美国家的具体要求，这些诉求能否得到满足将成为 7 月 9 日能否达成协议的决定性因素。 

图表1：截至 2025年 7 月 4 日，美国和主要国家贸易谈判进展 

 

来源：中国商务部、美国白宫、US Census Bureau、UK Parliament，国金证券研究所 

一、 美国在关税博弈中的诉求是什么？ 

美国以"对等关税"作为谈判筹码，目的在于增加政府税收、削减财政支出、吸引外资入美、强化供应链安全，以及为
美企创造更有利的全球经营环境。 

诉求一：扩大美国商品出口 

特朗普此次加征“对等关税”的主要目的是缩小贸易逆差，而实现这一目标最直接的途径就是促进美国商品出口。这
需要贸易伙伴采取相应措施，包括降低关税、扩大对美国商品的市场准入、减少非税壁垒等。 

在贸易摩擦中，关税发起国常面临被反制的风险，正如 1930 年美国颁布的《斯穆特-霍利关税法》，该法案对 2 万多
种进口商品征收了高达 60%的关税，导致加拿大、古巴、墨西哥等国迅速采取报复性关税和贸易限制，从而引发了全
球范围的贸易战。 

吸取历史教训，特朗普政府在本轮贸易谈判中运用了更具策略性的关税手段：一方面，通过维持 10%的基线关税来避
免过度刺激贸易伙伴；另一方面，则将超过 10%的附加关税作为谈判筹码，旨在迫使盟友妥协，促使其扩大对美国商
品的采购，同时又避免引发全面的报复性措施。这种精准的关税调控，既延续了关税作为威慑工具的效力，又有效规
避了全面贸易对抗可能带来的风险。 

美国扩大商品出口主要集中在能源和农产品领域，这与美国的出口结构密切相关——近五年来，农产品和能源占美国
出口总额的年均比例约为 28%。同时，农民和油气企业也是特朗普的重要票仓，巩固农业群体的政治基本盘，”也进
一步强化美国的能源霸主地位。 

图表2：贸易谈判中，美国或者部分国家提出的扩大采购美国商品的举例 

国家 谈判进展 具体事项 

英国 贸易协议 
 取消 1,000 公吨配额内美国牛肉 20%的关税，并新增 13,000 公吨美国牛肉免税配额，同时

给予 14 亿升美国乙醇免税配额。 

越南 贸易协议  购买 50 架波音飞机，以及购买 29 亿美元美国农产品。 

印度 谈判中  在特定工业产品、汽车（特别是电动汽车）、葡萄酒、石化产品、乳制品以及农产品（如苹

国家/地区 逆差（十亿美元） 4月2日公布的对等关税 谈判进展 国家/地区 逆差（十亿美元） 4月2日公布的对等关税 谈判进展

中国 295.40 34% 贸易框架协议 老挝 0.76 48% 尚未达成协议

欧盟 235.57 20% 尚未达成协议 马达加斯加 0.68 47% 尚未达成协议

越南 123.46 46% 特朗普宣布达成协议 突尼斯 0.62 28% 尚未达成协议

中国台湾 73.93 32% 尚未达成协议 塞尔维亚 0.60 37% 尚未达成协议

日本 68.47 24% 尚未达成协议 博茨瓦纳 0.30 37% 尚未达成协议

韩国 66.01 25% 尚未达成协议 莱索托 0.23 50% 尚未达成协议

印度 45.66 26% 尚未达成协议 毛里求斯 0.19 40% 尚未达成协议

泰国 45.61 36% 尚未达成协议 列支敦士登 0.18 37% 尚未达成协议

瑞士 38.46 31% 尚未达成协议 斐济 0.16 32% 尚未达成协议

马来西亚 24.83 24% 尚未达成协议 波斯尼亚和黑塞哥维那 0.13 35% 尚未达成协议

印度尼西亚 17.88 32% 尚未达成协议 纳米比亚 0.11 21% 尚未达成协议

柬埔寨 12.34 49% 尚未达成协议 文莱 0.11 24% 尚未达成协议

南非 8.84 30% 尚未达成协议 摩尔多瓦 0.08 31% 尚未达成协议

以色列 7.43 17% 尚未达成协议 莫桑比克 0.07 16% 尚未达成协议

孟加拉国 6.15 37% 尚未达成协议 喀麦隆 0.06 11% 尚未达成协议

伊拉克 5.76 39% 尚未达成协议 赞比亚 0.06 17% 尚未达成协议

菲律宾 4.88 17% 尚未达成协议 赤道几内亚 0.03 13% 尚未达成协议

圭亚那 4.06 38% 尚未达成协议 津巴布韦 0.02 18% 尚未达成协议

巴基斯坦 2.99 29% 尚未达成协议 乍得 0.02 13% 尚未达成协议

斯里兰卡 2.65 44% 尚未达成协议 马拉维 0.01 17% 尚未达成协议

挪威 1.99 15% 尚未达成协议 叙利亚 0.01 41% 尚未达成协议

委内瑞拉 1.76 15% 尚未达成协议 瓦努阿图 0.01 22% 尚未达成协议

尼加拉瓜 1.68 18% 尚未达成协议 瑙鲁 0.00 30% 尚未达成协议

尼日利亚 1.52 14% 尚未达成协议 刚果（金沙萨） 0.07 11% 尚未达成协议

阿尔及利亚 1.45 30% 尚未达成协议 马其顿 0.11 33% 尚未达成协议

约旦 1.33 20% 尚未达成协议 缅甸 0.58 44% 尚未达成协议

哈萨克斯坦 1.25 27% 尚未达成协议 福克兰群岛 0.02 41% 尚未达成协议

安哥拉 1.19 32% 尚未达成协议 科特迪瓦 0.42 21% 尚未达成协议

利比亚 0.90 31% 尚未达成协议 英国 -11.86 10% 贸易协议
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国家 谈判进展 具体事项 

果、坚果和转基因作物）扩大美国商品市场准入或者降低关税。 

日本 谈判中  购买石油、大米等美国商品。 

欧盟 谈判中  购买价值 3500 亿美元的美国能源。 

瑞士 谈判中 
 削减瑞士不大量生产的农产品（包括柑橘类水果、坚果和贝类）的关税，并简化美国医疗

设备的审批流程。 

南非 谈判中  寻求从美国进口液化天然气（LNG），并计划在未来 10 年内持续开展相关采购。 

泰国 谈判中 
 增加对部分美国商品的进口，如玉米、大豆、原油、乙烷、液化天然气、汽车、电子产品

以及飞机，并将重新审查美国猪肉的进口规则。 

来源：UK Parliament、Bloomberg、India Today、politico 等，国金证券研究所 

 

图表3：美国出口以能源品、汽车、农产品等为主（单位：%） 

 

来源：US Census Bureau，国金证券研究所 

 

诉求二：减少美国海外支出 

缩减政府开支始终是特朗普政府的核心施政目标，其中削减对外援助支出更是重点领域。关税在这一过程中成为倒逼
受援国减少对美依赖的工具之一。 

在 6 月 25 日的北约峰会上，32 个成员国领导人达成协议，计划到 2035 年将国防开支提升至GDP 的 5%（其中 3.5%用
于核心国防支出，1.5%用于网络安全等配套措施），并将在 2029 年进行审查。然而这一计划遭遇部分成员国抵制——
西班牙首相桑切斯公开反对该目标（西班牙需将军费提高一倍以上），最终争取到灵活执行权；比利时和斯洛伐克也
持类似立场。 

对此，特朗普采取了强硬立场，直接将贸易政策与军费问题挂钩。他特别点名西班牙，提出这些想搭便车的国家必须
通过贸易进行补偿，要让他们付出双倍的代价。 

北约增加国防开支将直接带动新一轮军备采购，这将为美国军工企业创造商机。美国是全球最大的军火出口国，主要
依赖两大市场：北约成员国和中东盟友。欧洲在 2020-2024 年间以 35%的占比，二十年来首次超越中东（33%），成为
美国武器出口的最大目的地。 
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图表4：美国是全球军火出口大国 

 

来源：SIPRI,2024 国金证券研究所 

 

诉求三：促进制造业回流，增强供应链韧性 

美国采取征收关税的核心目标之一便是促进制造业回流。疫情等全球性危机暴露出过度依赖海外供应链的脆弱性。将
半导体、医疗用品和先进技术制造等关键产业迁回本土，能增强美国抵御未来风险的能力。 

通过对进口商品征收关税等贸易限制，可以提高海外生产的成本，从而削弱其相比美国本土生产的竞争力。在这种情
况下，企业将重新评估其全球供应链布局，并选择将部分生产能力转移回美国。除了吸引本土企业回流，美国也积极
争取日韩、欧盟等外国企业加大对美投资，以加速制造业回流的进程。 

在供应链安全方面，稀土是美国关注的重点。在美日谈判中，日本已提出帮助美国构建稀土供应链。 

图表5：贸易谈判中，对美增加投资的国家和企业举例 

国家 谈判进展 具体事项 

英国 贸易协议  帝亚吉欧(Diageo):宣布投资 4.15 亿美元在阿拉巴马州建设一个新的制造工厂。 

日本 谈判中 

 与韩国等国一起投资美国阿拉斯加的一个大型天然气项目，总投资预估为 440 亿美元。 

 日本制铁以 141 亿美元收购美国钢铁公司，与美国政府订立国家安全协议。 

 软银(Softbank)(与美国 OpenAI 和 Oracle 合作):通过 ProjectStargate 宣布投资 5000 亿美元用于美国人

工智能基础设施。 

 朝日集团控股(AsahiGroupHoldings):宣布投资 3500 万美元以提高其威斯康星州工厂的产量。 

韩国 谈判中 
 与日本等国一起投资美国阿拉斯加的一个大型天然气项目，总投资预估为 440 亿美元。 

 现代(Hyundai):宣布投资 210 亿美元用于美国业务，包括 58 亿美元用于路易斯安那州的一个新钢厂。 

德国 谈判中  西门子(Siemens):宣布投资 2.85 亿美元用于美国制造和人工智能数据中心。 
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国家 谈判进展 具体事项 

 西门子医疗(Siemens Healthineers):宣布投资 1.5 亿美元扩大生产，包括将其 Varian 公司的制造业务从

墨西哥迁至加利福尼亚。 

瑞士 谈判中 

 罗氏(Roche):宣布投资 500 亿美元用于美国制造和研发。 

 诺华(Novartis):宣布投资 230 亿美元在美国各地建设或扩建十个制造工厂。 

 ABB:宣布投资 1.2 亿美元以扩大其在田纳西州和密西西比州的低压电气化产品生产。 

阿联酋 谈判中 

 ADQ(与美国能源资本合伙公司合作):宣布投资 250 亿美元用于美国数据中心和能源基础设施。 

 DAMAC Properties:宣布投资 200 亿美元用于新的美国数据中心。 

 Hotpack:宣布投资 1 亿美元在新泽西州爱迪生建立其第一家美国制造工厂。 

法国 谈判中 

 法国达飞集团(CMA CGM):宣布投资 200 亿美元用于美国航运和物流。 

 赛诺菲(Sanofi):宣布在未来五年内至少投资 200 亿美元用于制造和研发。 

 巴黎贝甜(Paris Baguette):宣布投资 1.6 亿美元在德克萨斯州建设一个制造工厂。 

 圣戈班(Saint-Gobain):宣布投资 4000 万美元在纽约州惠特菲尔德建设一个新的 NorPro 制造工厂。 

爱尔兰 谈判中  伊顿公司(Eaton Corporation):宣布投资 3.4 亿美元在南卡罗来纳州建设一个新的三相变压器制造工厂。 

西班牙 谈判中  赛卡集团(Saica Group):宣布计划投资 1.1 亿美元在印第安纳州安德森建设一个新的制造工厂。 

印度 谈判中  Sygene International:宣布以 3650 万美元收购巴尔的摩的一家生物制剂制造工厂。 

加拿大 谈判中  Cyclic Materials:宣布投资 2000 万美元在亚利桑那州梅萨建设其在美国的第一个商业设施。 

澳大利亚 谈判中  NOVONIX Limited:宣布投资 460 万美元在田纳西州建设一个合成石墨制造工厂。 

来源：美国白宫、新浪财经等，国金证券研究所 

诉求四：为跨国美企减负 

特朗普政府在谈判中也积极致力于消除其他国家对美国企业的歧视性税收。 

美国一直反对数字服务税（DST），认为这类税种具有歧视性。由于 DST 通常设置高收入门槛并对服务范围进行狭窄定
义，它们往往豁免本地企业，专门针对 Google、Apple、Meta 和 Amazon 等美国大型跨国科技公司。近期，数字服务
税已成为美国与其他国家间贸易争端的核心问题。 

例如，在 6 月 27 日，针对加拿大向美国科技公司征收数字服务税，特朗普将其斥为对美国的“直接且赤裸裸的攻击”，
并终止所有贸易谈判，同时表示将在七天内对加拿大商品征收额外关税。作为回应，加拿大宣布取消数字服务税，促
使两国同意恢复贸易谈判，目标是在 7 月 21 日前达成新的贸易协议。 

除了数字服务税之外，美国与七国 G7 成员国于 6 月 28 日达成了一项关键协议，豁免美国大型跨国企业缴纳更多海外
税款。此举将在未来十年为美国企业节省约 1000 亿美元的境外税负。相应地，美国承诺将从《大美丽法案》中移除
899 条款。该条款允许美国对实施“歧视性”税收政策的国家施加报复性关税。 

图表6：美国在贸易谈判中对不同国家提出减少对美企不公平和歧视行为 

国家 谈判进展 美方诉求 

英国 贸易协议  数字服务税暂不调整，但两国承诺制定高标准的数字贸易规则和无纸化贸易条款。 

欧盟 谈判中  停止征收数字服务税。 

加拿大 谈判中  取消数字服务税后，恢复贸易谈判。 

来源：证券时报网、华尔街见闻、UKParliament，国金证券研究所 

二、 7 月 9 日可能发生哪些情况？ 

特朗普政府近期在 7 月 9 日关税豁免期限问题上立场反复。特朗普本人一度强化了对部分国家提高关税的威胁，并以
此日期作为截止点，但贝森特又暗示可能会有所延长，以便在 9 月 1 日劳动节前达成协议。这种看似矛盾的态度可能
是谈判策略的一部分，最终决定贸易谈判成败的，仍是双方在核心诉求上的实质性妥协空间与关键分歧的化解程度。 

印度、巴基斯坦、瑞士有望和美国达成贸易框架协议。 

特朗普虽多次提及"许多国家渴望与美国达成协议"，但始终未明确具体对象。而近期他首次在社交平台上点名印度和
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巴基斯坦有望达成协议，这一具体表态可视为贸易谈判取得实质性进展的重要风向标。 

印度作为首批与美国启动贸易谈判的国家之一，曾被视为继英国之后第二个有望与美国达成贸易协定的国家。据彭博
社 5 月 20 日报道，印度目前正与美国讨论一项分三阶段的贸易协议。这项协议的第一阶段有望在 7 月初前达成一份
临时协议，内容可能涵盖工业品市场准入、部分农产品准入以及非关税壁垒等议题。随后的第二阶段预计将在 9 月至
11 月期间达成一份更广泛、更详细的协议。而整个协议的最终阶段，即一项全面协定，则需待美国国会批准后才能完
成，预计最早要到明年才能最终敲定。 

当前，美印贸易谈判的焦点矛盾主要聚焦于农产品及乳制品关税议题。尽管双方在该领域存在显著分歧，但印度仍有
较大可能在关税豁免期到期前和美国达成协议。 

瑞士也很有可能与美国达成贸易协议，或成为贝森特口中第三个和美国达成协议的国家。瑞士提议降低本国产量有限
的农产品（如柑橘类水果、坚果及贝类）的进口关税，并优化美国医疗设备的审批流程。 

另外一些与美国贸易逆差较大且美国没有提出额外诉求的国家，类似瑞士和巴基斯坦，也有较大可能通过承诺购买更
多美国商品和放宽部分市场准入来达成贸易协议。 

图表7：较大可能与美国达成贸易协议的部分国家 

国家 逆差（十亿美元） 对等关税税率 谈判进展 

印度 45.66  26%  白宫 6 月 30 日表示，与印度达成贸易协议的声明“很快”就会发布。 

瑞士 38.46  31%  贝森特 6月 23 日和瑞士总统兼财政部长提出两国非常接近达成协议。 

巴基斯坦 2.99  29% 
 特朗普称与巴基斯坦即将达成协议。 

 巴基斯坦 6 月 25 日发布声明称双方对正在进行的谈判表示满意。 

来源：US Census Bureau、Bloomberg、美国白宫官网等，国金证券研究所 

多数国家仍在积极推动与美国的贸易谈判，但进展各有不同。 

第一类是欧盟和日本，由于在贸易谈判中与美国存在分歧，其前景具有较大的不确定性。 

目前，双方的核心分歧在于数字服务税和 232 条款下的行业关税。欧盟坚称数字服务税是不可退让的“红线”，并且
寻求在制药、半导体等行业更低的税率，而日本则表示 25%的汽车关税不可接受。 

冯德莱恩提出欧盟致力于在 7 月 9 日前与美国就关税问题达成一项“原则性协议”，而日本的谈判似乎尚未传出积极
进展。 

第二类是和越南情况类似的东盟国家，包括印度尼西亚、泰国、菲律宾、马来西亚等。这些东盟国家在以往的谈判中
均展现出诚意，积极推进与美国的贸易谈判，且双方之间没有明显分歧。 

以印度尼西亚为例，该国于近期宣布放宽或取消对十大类商品和原材料的进口限制，以此推进与美国的关税谈判。此
外，印尼还将与美国商业伙伴签署价值 340 亿美元的协议，内容涵盖增加燃料进口以及印尼企业在美国能源和农业领
域的投资。 

根据公开信息，尽管这些东盟国家目前的整体谈判进度相对落后，也尚未获得白宫的公开点名，但仍有很大可能在关
税豁免期前与美国达成类似美越协议的贸易协定。 

第三类是明确提出延长谈判期诉求的国家，例如韩国。韩国与美国的贸易谈判进程一度因政府换届而停滞。韩国高级
贸易官员已于 6 月 30 日表示，将寻求延长即将于下周到期的美国 90 天关税暂停期限，预计谈判在此之后仍将继续。
但最终的决定权仍掌握在特朗普手中。 

对于近期甚少出现在美国贸易谈判相关新闻中，且自身主动性不足的国家来说，它们很有可能在 7 月 9 日收到美国官
方的信函，告知其将被加征确定的税率。特朗普提出自 4 日开始将一次性发送给 10 个国家信函，列出 20%至 30%等关
税税率，到 7 月 9 日，关税将全面覆盖，税率可能从 60%-70%到 10%-20%。 

图表8：截至 7 月 4日，美国与部分主要贸易伙伴各自的诉求 

国家 逆差（十亿美元） 对等关税税率 各自诉求 

欧盟 235.57  20% 

 美国：取消非关税壁垒，包括数字服务税等。 

 欧盟：逐渐接受 10%基线关税，寻求在制药、酒精、半导体和商用飞机等关

键领域实行更低的税率。 

日本 68.47  24% 

 美国：不取消 25%汽车关税，日本需要加大对石油、大米等美国商品的购买

来缩减贸易逆差。 

 日本：豁免 25%的汽车行业关税。 
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国家 逆差（十亿美元） 对等关税税率 各自诉求 

加拿大 64.19 暂不适用 

 美国：反对数字服务税。 

 加拿大：宣布取消数字服务税，双方恢复贸易谈判，争取在 7月 21 日前达成

一项贸易协议。 

来源：US Census Bureau、Bloomberg、美国白宫官网等，国金证券研究所 

总体来看，美国此次以“对等关税”作为谈判筹码，让贸易伙伴扩大对美国商品的采购、促进制造业回流、强化供应
链安全，并为美国企业营造更有利的全球经营环境。目前，印度、巴基斯坦、瑞士等国有望与美国达成贸易协议或贸
易框架协议。而欧盟、日本、韩国以及部分东盟国家仍在谈判之中，既有可能达成贸易协议，也有较大可能获得关税
延期。尽管此次“对等关税”的不确定性或许会降低，但特朗普政府仍握有 232 条款、301 条款等其他加征关税的工
具，这意味着未来的贸易政策依然充满高度不确定性。 

风险提示 

为了消除笼罩全球贸易的不确定性，美国愿意放宽部分谈判要求，以期加速贸易协议的签署。 

非美国国家也表现出更大的意愿，愿意妥协以满足美国的要求，以求尽快达成贸易协议。 

对于那些仍未达成贸易协议的国家，特朗普政府采取更强硬的立场，直接施加更高的关税。 
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