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积极应对所谓“对等关税”解读
大门敞开与奉陪到底：A 股公司应对举措
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事项：

2025 年 4 月 10 日，针对中国是否就关税与美国展开谈判，中国商务部新闻发言人何咏前回应称，中方的

立场是明确一贯的，谈，大门敞开，但对话必须在相互尊重的基础上以平等方式进行；打，中方也将奉陪

到底，施压、威胁和讹诈不是同中方打交道的正确方式。4 月 2 日以来，A 股上市公司密集发布相关声明

和回应，在应对美国所谓“对等关税”方面稳定市场信心。

观点：

A 股上市公司密集回应，无惧海外不确定性和所谓“对等关税”影响

综合考虑投资者关系活动问答、业绩说明会、年报及一季报业绩预告、关税政策影响自愿性披露公告以及

产销经营快报、增发上市中介公告等口径，2025年 4月以来，共有 105家上市公司披露 119条公告，其

中仅有 12家公司 14条公告对后续影响表示了不确定态度，剩余 90家以上的公司表示加征关税对上市企

业后续业绩影响较小，且公司层面持续研究相应对策。如果综合代表性企业在投资者关系平台问答，可以

参考的样本案例进一步提升。

从发布公告或参与投资者关系活动的上市公司看，TMT 板块计算机、通信和其他电子设备制造业的上市

公司占比最高，达到近三分之一，其余依次是专用设备制造业、电气机械和器材制造业、化学原料和化学

制品制造业、橡胶和塑料制品业、通用设备制造业、医药制造业、有色金属冶炼和压延加工业企业。TMT
制造板块占比较高主要源于高度依赖全球化供应链，电子制造业（如消费电子、半导体、光模块等）涉及

大量跨境采购（芯片、元器件）和出口（成品设备），对贸易政策极其敏感。但这些产业随着自主可控和

高质量发展的逐步完善，面对海外不确定性展露出强劲韧性。

上市公司普遍采取“降低直接敞口+成本转嫁+产能转移”的组合策略，短期冲击可控，但长期需关注全

球产业链重构及技术竞争压力。上市公司的集中反馈反映了企业应对贸易摩擦的成熟度和中国制造业的全

球化适应能力。从声明和公告、回应综合来看，上市公司应对举措集中在如下方面：

（1）对美依赖度低：多数企业强调直接出口美国收入占比不足 5%（部分甚至低于 1%），显示 A 股上市公

司对美市场依赖度整体较低，或已通过市场多元化分散风险。

（2）成本转嫁能力：通过 FOB 贸易模式（关税由客户承担）或产品差异化（技术壁垒高、替代性弱）将

关税压力转移至下游，反映部分企业议价权较强。

（3）供应链韧性：企业普遍通过东南亚建厂、本地化生产规避关税，或加速国产替代，体现供应链抗风

险能力的提升。

（4）政策应对机制：高频提及“密切关注”和“积极应对”，表明企业对贸易摩擦的敏感性和预案准备较

充分，但部分行业（如化学原料、纺织）仍面临长期结构性挑战。
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图1：应对美国所谓“对等关税”给出反馈的上市公司行业分类

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理

根据关键词的统计，相关企业应对美国所谓“对等关税”的举措可以概况为内外并举、全球分散化布局。

（1）核心策略：还是转移产能（28 次）和国产替代（22 次）是应对关税的主流手段，体现供应链韧性。

承担关税（25 次）反映企业对贸易条款的灵活运用。（2）技术主导：技术升级（15 次）、加速研发（8 次）

高频出现，显示创新是长期突围关键。（3）强调内需重要性：拓展内需（14 次）和优化结构（18 次）凸

显国内市场“压舱石”作用。（4）此外注重政产联动：政策响应（5 次）虽频次较低，但上市公司对“双

循环”和“专精特新”等国家战略支持的期待依然很高。

图2：相关企业回应美国所谓“对等关税”时举措的关键词和典型行业应用场景

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理

发布声明的各行业应对关税的侧重点各有不同：电子设备制造和电气机械行业主要通过海外建厂（如东南

亚）和客户承担关税（FOB模式）来规避影响；化工和橡胶塑料行业更依赖豁免申请和新兴市场拓展；汽

车和医药行业分别采取降低对美依赖和本地化生产策略；专用设备制造业凭借技术壁垒和国产替代增强韧

性；纺织、食品等传统行业则侧重市场多元化和供应链调整。共性策略包括全球化布局、客户协商转嫁成

本以及强化技术或市场优势，整体以“规避+转嫁+替代”为核心逻辑应对关税冲击。
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图3：分行业来看上市公司的应对举措侧重点

资料来源: Wind，国信证券经济研究所整理

综合来看，国内 A 股上市公司正积极锚定内需市场，通过优化产品结构和深度参与政策驱动项目来对冲海

外风险。如消费电子行业聚焦高端机型提升毛利率，新能源车企深耕下沉市场，光伏企业加大国内电站布

局。各行业加速供应链本土化，半导体产业链构建国产替代体系，生物医药企业强化自主产能。部分企业

依托国内大市场打磨技术后向外输出，形成"国内迭代-全球复制"的发展路径，同时通过品牌高端化和消费

升级策略提升溢价能力，在"国内大循环"政策引导下构建安全发展壁垒，有效降低对海外市场的依赖。

未来应对海外不确定性的投资中关注两个方向：（1）确定性较高的赛道，短期关注依赖内需刚需的农业、

食品等必选消费领域，长期关注政策加持的科技板块半导体设备、人工智能等，科技仍是全年主线；（2）
核心财务指标筛选角度，关注内销比例在五成以上的公司、或者海外应收占比两成以内的企业，关注研发

费率在五个百分点以上企业所构筑的技术护城河，还有现金流稳定的白色家电与低协方差公用事业龙头公

司。在甄别与规避风险方面，主要关注对美出口敞口较高但是附加值较低的传统消费板块，关注没有品牌

和技术壁垒的纯代工出口行业，以及兼具高负债和低内需属性的部分新型消费领域。

 风险提示：上市企业盈利波动较大；美联储货币政策不确定性；海外地缘政治冲突加剧；文中提及公司

均为内容梳理，不构成投资推荐的依据

相关研究报告：

《中央汇金增持解读-以我为主显定力，外部扰动不足惧》 ——2025-04-08

《高质量发展应对海外不确定性-后续市场怎么看：2018 还是 2020？》 ——2025-04-05

《策略快评-2025 年 4 月各行业金股推荐汇总》 ——2025-03-29

《策略快评-2025 年 3 月各行业金股推荐汇总》 ——2025-02-27

《供需两侧发力，化解重点产业结构矛盾解读-积极信号：扩内需、反内卷》 ——2025-02-11
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