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[table_main] 东海策略研究类模板 
◎投资要点： 

美国建国后一百多年时间总体上实行高关税税率，其他主要经济体大

多实行低关税甚至零关税，美国在这个阶段快速崛起并超过英国。在美国成

为第一经济大国后，又实行高关税导致了其他国家惩罚性提高关税，全球暴

发贸易战，这是世界上最严重的经济大萧条阶段。二战后美国总体实行低关

税水平，全球贸易条件较好，美国是全球的经济、金融、军事和货币霸主。

实行低关税对美国、对全球都有好益。 

日本在贸易战中多采取妥协政策，但也没有改变大额贸易顺差状况。

可是，由于其货币政策、经济政策等国内措施应对不当，最后导致股市、房

地产泡沫的形成和破灭，导致经济发展长期停滞不前。欧洲对美国贸易战实

行针锋相对的关税政策，经过多次贸易战，仍然保持对美国的顺差。 

美国贸易逆差的形成有其内在的客观原因，很难完全改变。其大幅逆

差的来源国，以前是日本，现在是中国，以后可能是其他国家，只要美国的

状态不改变，贸易逆差很难避免。 
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1.美国的崛起、称霸与进出口贸易 

从关税角度看，美国进出口贸易大体经历了崛起阶段的高关税保护、互征高关税下的

经济衰退、低关税下对个别国家的贸易战等几个阶段。 

1.1.崛起阶段的贸易保护（1789-1913 年） 

美国独立后不断提高关税水平，在一百多年时间内主要实行高额关税保护，只有少数

时间实行相对较低的关税水平。期间，美国经济快速发展，赶上并超过了当时的第一超级

大国——英国。 

1783 年美国独立后，其国内经济、技术水平相对落后，贸易逆差严重，社会经济形势

比较严峻。此时关税是政府收入的主要来源，但关税水平并不高。1789 年，当时美国的平

均关税在 8.5%。 

1812-1815 年，第二次英美战争爆发，英国对美国实行“禁运”，美国大幅度提高关

税水平至 25%左右。1816 年战争结束后，关税保护力度继续加强，关税水平逐步提高。

到 1820 年，美国平均关税税率已升至 40%。1828 年，国会通过新的关税法，把平均关税

率进一步提高到 45%。1830-1832 年间，棉纺织品的进口关税率甚至提高到了 71%。 

当时，美国南方以农业为主，棉花等农产品出口有比较强的优势，因此希望降低总体

关税税率以增加出口。而纽约等北方地区工业制造已经起步，有了一定的发展，但国际竞

争力很弱，需要高关税的保护。在 1835 年前后，在强势南方民主党总统安德鲁杰克逊敦

促下，大约一半的关税被削减，平均关税水平降至 20%以下，1830-1860 年也成为美国早

期一个低关税阶段。 

1861 年初，部分南方州宣布脱离联邦，南方议员退出国会，以北方人员组成的国会通

过《莫里尔税法》，提高关税税率，北方的贸易保护主义得以顺利实行，关税水平大幅度提

高。 

1866 年，美国平均关税率已提高到 40.3%。《1890 年麦金莱关税法》进一步把平均

进口税率由 38%提高到 50%，由此一些外国产品被完全拒之美国国门之外。 

从 1875 年以及 1913 年西方主要国家的关税水平来看，美国关税税率要显著高于其他

国家。1913年，美国制成品的平均关税税率在44%，而英德法意分别仅为0%、13%、20-21%

和 18-20%；同期美国所有产品的关税税率为 33%，而英德法意的关税税率分别仅为 0%、

12-17%、18-24%和 17-25%。 
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表 1  1875、1913 年美国等有关国家关税税率 

 制成品的平均关税等级，% 所有产品，% 

 1875 1913 1913 

美国 40~50 44 33 

英国 0 0 0 

德国 4~6 13 12~17 

法国 12~15 20-21 18~24 

意大利 8~10 18~20 17~25 

奥地利-匈牙利 15-20 18-20 18-23 

比利时 9~10 9 6~14 

丹麦 15~20 14 9 

俄罗斯 15~20 84 73 

西班牙 15~20 34~41 37 

瑞典 3~5 20~25 16~28 

瑞士 4~6 8~9 7~11 

荷兰 3~5 4 3 

资料来源：联合国，东海证券研究所 

 

美国建国以后开始一直是贸易逆差国，1870 年以后，美国进出口贸易逐渐由逆差转为

顺差，1901-1910 年，10 年中贸易顺差平均达到 4.8 亿美元，较前 10 年接近翻番。 

在这个一百多年的高关税保护阶段，美国经济获得了快速发展，并超过当时头号强国

英国，成为世界第一经济大国。从 1870 年到 1910 年，美国 GDP 总值从 7.81 亿美元上

升 33.75 亿美元，增长了 3 倍多。1900 年，美国工业总产值约占世界工业总产值的 30%，

一跃成为世界第一大工业国。 

图 1  (1870-1912 年美/英贸易差额，十亿美元/英镑)  图 2  (1870-1912 年美/英名义 GDP，10 亿美元，10亿英镑) 

 

 

 

资料来源：美国经济研究局，东海证券研究所  资料来源：美国经济研究局，东海证券研究所 

 

1.2.贸易战和大萧条（1913-1933 年） 

19 世纪末 20 世纪初，美国国力已超越欧洲其他国家，崛起为世界头号经济强国，在

初期实行了一段时间的低关税税率。1913 年，威尔逊总统领导的民主党大力倡导《安德伍

德关税法》，打算把关税降到 1860 年内战前的水平。 
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第一次世界大战之后，欧洲经济复苏，美国农产品被挤出欧洲市场，产品过剩，价格

下跌。1921 年美国通过《紧急关税法》，1922 年 9 月通过《福德尼-麦坎伯关税法》，加强

贸易保护。 

1925 年法国、德国等欧洲国家也以高关税保护国内市场，全球性的贸易战恶化了贸易

条件，国际贸易迅速缩水。 

1929 年 10 月纽约股市崩溃，全球经济大萧条来临。此时，美国通过继续提高关税税

率来保护国内经济。1930 年 6 月，《斯穆特-霍利关税法》通过，约有 900 多种工业品和

70 多种农产品提高了关税税率，其中农产品平均的关税水平从 20%提高到 34%，应纳进

口关税税率从 38.2%抬高到 55.3%。 

对此，1028 位经济学家共同签署了正式的反对请愿书。1931 年欧洲、澳洲、加墨等

均提高对美国关税。 

在大萧条期间，经济危机蔓延至全球，各国为了维护本国的利益，保护主义壁垒日益

坚固，争相提高关税，世界贸易收缩，整个世界的经济形势加剧恶化。之后，是第二次世

界大战。 

1929-1933 年，世界商品总出口额从 330 亿美元下降到 147 亿美元，降幅达到 55%，

而其中接近 50%的降幅是由贸易保护导致的。期间，美国的进出口贸易总额也由 97 亿美

元下降至 32 亿美元。 

图 3  (1923-1933 年世界商品出口总额及同比，百万美元，%)  图 4  (1923-1933 年美国商品进出口总额及同比,百万美元，%) 

 

 

 

资料来源：联合国，东海证券研究所  资料来源：联合国，东海证券研究所 

 

1.3.从互惠中获益（1934-2017 年） 

全球贸易战，恶化了贸易条件，害人也害己。之后，罗斯福总统着手与其他国家谈判，

互降关税，于 1934 年出台《互惠贸易法案》，重新进行贸易自由化。到 1945 年，美国与

27 个国家共达成了 32 个双边贸易条约，使税率平均降低了 44％。在 1947 年，杜鲁门总

统通过了关税与贸易总协定。应税商品的关税平均下降 21%，加上战后通胀造成的进口价

格上涨因素，平均关税税率从 1944 年的 30%以上一路降至 1950 年的 13%。 

第二次世界大战之后，布雷顿森林体系的建立形成了以美元为中心的世界货币体系，

美元作为国际支付货币被各国所接受，美国享有对世界各国征收铸币税的权利，美国经济、

金融、军事和货币霸主地位确立，在国际贸易中的话语权较高，总体采取较低的关税政策。

1948-1960 年之间，美国商品进出口总额由 207.47 亿美元升至 369.82 亿美元，占全球比

例的 13%-18%之间，占比相对稳定。 
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图 5  (1948-1960 年全球、美国进出口总额及美国占比，亿美元，%) 

 

资料来源：WTO，东海证券研究所 

 

60 年代，美国经济遇到困难，贸易保护主义又有所抬头。1971 年，尼克松总统取消

美元与黄金挂钩，征收 10%进口附加税。退出越战，改善中美关系。1974 年通过贸易法

案，反倾销增加，非关税壁垒增加。1979-1982 年，经历二次衰退，日本被认为是“大灰

狼”。1985 年，签署广场协议，日本成为贸易战的主要目标。 

90 年代的美国进出口政策取向是消除贸易壁垒，美国与加拿大之间的自由贸易往来，

直接促成了 1987 年的美加自由贸易协定，继而在 1994 年又上升为北美自由贸易协定

（NAFTA）。2001 年，中国加入 WTO。 

 

2.美日贸易战——前车之鉴 

70 年代开始，随着日本二战后在经济上的崛起，日本商品在国际市场上的竞争力上升，

美国从日本进口商品的金额持续上升，美国由贸易顺差国逐渐转变成为最大的贸易逆差国，

日本成为美国贸易战的主要目标。 

图 6  (1961-1982 年美国贸易差额及商品服务差额，百万美元) 
 

图 7  (1961-1982 年美国经常项目差额及占 GDP 比重，百万美

元，%)  

 

 

 
资料来源：美国经济分析局，东海证券研究所  资料来源：美国经济分析局，东海证券研究所 
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战后日本经济高速发展，日本人信心爆满，美国感觉到了“被超越”的危机。从 GDP

增速来看，1961-1980 年间，日本不变价 GDP 增速均值在 6.97%，同期美国为 3.68%，

在日本 90 年代地产泡沫奔溃前，日本的 GDP 增速长期高于美国。从 GDP 的体量上来看，

1968 年日本已超越当时的联邦德国，成为仅次于美国的第二大经济体。1987 年，根据世

界银行统计数据，日本人均 GDP 超越美国，达到 20745 美元/人，较 1960 年上升了 42.3

倍，而同期美国人均 GDP 仅上升了 5.7 倍。 

图 8  (世界前十大经济体 GDP 总量，亿美元)  图 9  (美国、日本人均 GDP，美元) 

 

 

 

资料来源：世界银行，东海证券研究所  资料来源：世界银行，东海证券研究所 

 

日本高速增长的经济与制造业的飞速发展密不可分，日本产品的出口竞争力优势明显，

导致日本在第二次石油危机后的上世纪 80 年代积累了大量的贸易顺差。据日本财务省数

据，在 1981-1990 年期间，年贸易差额在 7.9 万亿日元，1971-1980 年期间均值仅为 0.29

万亿日元，1961-1970 年期间均值为-0.15 万亿日元。 

对此，美国发动贸易战来保护国内经济。 

图 10  (1960-1990 年日本贸易差额，百万日元)  图 11  (1986-1990 年美国贸易逆差及日本占比，百万美元，%) 

 

 

 

资料来源：日本财务省，东海证券研究所  资料来源：美国商务部普查局，东海证券研究所 

 

2.2.“打不死的小强” 

随着日本的崛起，在经济上逐渐成为了美国的对手，贸易战是美国的首选项。自上世

纪 60 年代起，美国先后多次对日本发动贸易战，整个过程持续了近 40 年，涉及了多个领

域，包括纺织品战（1968-1972）、彩电战（1976-1977）、钢铁战（1976-1978）、汽车战

（1979-1981）、半导体战（1987-1991）和电信行业贸易战（80 年代-90 年代中期）。 
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面对美国的贸易战，受二战后政治地位等因素影响，日本屡屡选择退让，均以谈判、

签订贸易协议，自愿实施出口限制或自愿对美扩大进口、日本开放市场等方式结束。 

尽管美国使用了多种手段，但仍未有效缩小贸易逆差规模。同时美国国内面临严峻的

财政赤字问题，美国政府通过使美元贬值的方法来提升美国出口产品的竞争力，改善国际

收支的情况。1985 年 9 月 22 日，美国、日本、联邦德国、英国以及法国在纽约广场饭店

签署了著名的“广场协议”，要求主要货币对美元升值，以解决美国巨额贸易逆差的问题。

1985-1988 年，美元兑日元汇率由 238.5 跌至 128.1，日元兑美元在 3 年时间里几乎升值

了 1 倍。 

但在“广场协议”签署之后，美国与日本之间的贸易逆差问题并没有得到解决，反而

在签署后的两年里继续扩大，贸易逆差由 1985 年的 462 亿美元扩大至 563 亿美元。 

图 12  (1980-1990 年美元兑日元汇率) 

 

资料来源：倚天财经，东海证券研究所 

 

2.3.“自毁城墙” 

1986 年 4 月 7 日，日本首相中曾根康弘的智囊机构“国际协调的经济结构调整研究

会”提出了日本经济政策转型的一个重要文件，由于研究会的首席顾问是日本银行总裁前

川春雄，故又称为“前川报告”。“报告”提出，要改善经常账户收支不平衡，调整经济结

构，构建国际协调型经济。[1]主要方法为：一是扩大内需，增加消费和投资。投资重点是

加速住宅建设，扩大公共事业投资（基础设施建设），促进有利于结构调整的设备投资。实

际主要是房地产大发展，基建受制于财政重建未发力。消费主要是增加工资收入、增加休

假时间。二是顺差转移，增加对外投资，将原先出口转移至其他国家（发展中国家）和美

国国内，放开金融资本市场国际化。三是财政金融应承担起重要责任。结果大幅降低利率，

货币投放大幅增加。 

同时，为了对冲汇率大幅升值带的负面影响，日本央行采用货币宽松来刺激经济增长，

贴现率自 1985 年的 5%下降至 1987 年的 2.5%，同期基础货币平均余额同比增速由 7%最

高升至 15%以上。由于美国国内财政赤字问题并没有得到解决，同时美元的过度贬值不利

于资本的流入，美元地位有所下降。为维护美元汇率，由美国牵头的 G7 国家在巴黎卢浮

宫签订“卢浮宫协议”，要求日本和西德等国家在国内实施刺激内需的计划，并在外汇市场

干预维护美元汇率稳定。 
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图 13  (日本基础货币平均余额同比，%)  图 14  (日本贴现率，%) 

 

 

 

资料来源：日本财务省，东海证券研究所  资料来源：日本央行，东海证券研究所 

 

1988 年，美国国会通过了“超级 301”条款，关税最高可达到 100%。而在第二年，

日本就成为了美国首次动用“超级 301”条款的国家。1989 年美国对日同时开启针对人造

卫星、林木产品以及超级计算机等的三个“超级 301”条款调查。 

在“超级 301”条款的压力之下，美国与日本签订了“结构性贸易障碍协议”，虽然双

方互相提出了对方的结构性障碍，但美国针对日本提出的措施均比较具体化，其中包括储

蓄与投资，分销体系、土地政策、财团体制、排他性商业惯例、国内外差价等等，措施目

的均是逼迫日本开放国内市场。 

在 1993 年 7 月举行的 G7 会议上，美欧 6 国主张将日本削减经常账户盈余写入宣言，

并想针对日本设置经常账户盈余不得超过国民生产总值的 2%，但日本拒不接受。在会后

仓促之间，日美达成“新经济协商框架”，规定日本在中期要削减经常账户盈余，扩大内需，

扩大进口以及实施财政金融政策，而美国需要削减财政赤字，提高储蓄。虽然达成协议，

但双方在此后对协议的解释中存在分歧，协议并没有取得效果。[2]
1994 年，美国再次对日

本发动关于汽车以及零部件的“超级 301”条款调查，并于 1995 年 5 月发布调查结果，

决定对日本进口的豪华汽车征收 100%关税。
[3]

 

可以说是日本内政策的失误推动了日本地产及股市泡沫的形成，而日本选择主动刺破

泡沫，则导致了日本经济的一蹶不振。日本出台了严厉的限制房地产的政策，并在

1989-1990 年的短时间内多次上调贴现率，由 2.5%升至 6.0%，最终地产泡沫破灭，日经

指数也在 1 年内由 38957 点回落至 20000 点以下，此后再也没有回到当初的高点。日本

经济也在此后一蹶不振，被称为“失去的二十年”。1991 年以后，除 1996 年亚洲金融危

机前以及 2010 年美国次贷危机后，日本实际 GDP 增速短暂回到 3%以上，其余年份均在

3%以下。 
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图 15  (日本城市土地价格指数)  图 16  (日经 225 指数，点) 

 

 

 

资料来源：日本统计局，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

图 17  (1980-2000 年日本实际 GDP 增速，%) 

 资料来源：IMF，东海证券研究所 

 

3.美欧贸易战——针锋相对 

由于日本是二战战败国，在政治经济上都受制于美国，日美贸易战的结果往往是日本

被迫妥协接受，而欧美贸易战更多体现的是针锋相对。上世纪 60 年代至 90 年代 WTO 成

立前，欧洲与美国之间发生过多次贸易战。 

1960-1964 年，狄龙回合（家禽），欧洲对美国家禽征收差价税，美国对欧洲卡车、

白兰地、马铃薯等提高关税反击。1964 年鸡肉关税取消。 

1964-1967 年，肯尼迪回合（小麦）欧共体对美国小麦征收差价税，增加对小麦出口

的补贴。美国降低小麦价格，向欧共体倾销，一直持续到 1967 年《国际谷物协定》签署。 

1982 年，20 世界 80 年代钢铁贸易战，美国要求西欧废除钢铁“启动价格制”，同时

征收反倾销反补贴税。欧洲提高农产品关税进行反击。 

1983-1986 年，东京回合（埃及小麦市场），1983 年美国向埃及出口小麦，欧共体增

加对埃及出口价格补贴进行抵抗。1986 年欧共体对美国进口粮食产品实行配额，美国则提

高对水果、酒类和猪肉的关税。 

1989-1999 年乌拉圭回合（牛肉），1989 年，欧共体禁止采用激素的美国牛肉进口欧

洲。美国提供番茄、果汁等关税进行反击。双方于 3 月 3 日达成共识。1999 年美国在 WTO

授权下对欧盟进口的 1.16 亿美元的产品征收 100%惩罚性关税。 
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1994 年，WTO 成立，在 WTO 体制下，欧洲与美国的贸易摩擦仍然不断。 

1993-2001 年，香蕉战，欧洲对香蕉进口实施配额制度。美国在 WTO 允许下对欧盟

进行制裁。2001 年 7 月，欧盟放弃配额制度对香蕉征收关税。 

1993-1994 年，公共采购领域贸易战，欧共体出台政府采购商品的法令，美国则禁止

政府采购欧共体生产的产品及提供的服务。 

1998-2006 年，多哈战（转基因食品），欧盟对转基因食品进口限制，美国出口受阻，

向 WTO 提起诉讼。2006 年，WTO 裁定欧盟对于转基因食品的禁令违反了 SPS 协议。 

2002-2003 年，21 世纪初钢铁贸易战，美国对钢铁进口征收 30%的关税，欧盟提起

申诉。2003 年 11 月，WTO 判定美国违反关税承诺，12 月美国废除钢铁高关税。 

尽管贸易摩擦不断，但欧洲对美国却始终保持贸易顺差。据美国商务部统计数据，2018

年，美国与欧洲的贸易逆差为 1687 亿美元，较 1997 年 170 亿美元增长了 892%。 

图 18  (美国与欧洲贸易差额及占比，亿美元，%)  图 19  (美国与欧洲主要国家贸易差额，百万美元) 

 

 

 

资料来源：美国商务部普查局，东海证券研究所  资料来源：美国商务部普查局，东海证券研究所 

 

4.似曾相识的中美贸易摩擦 

这一轮美国对中国发动的贸易战，起始于 2018 年 3 月 23 日，美国总统特朗普签署对

华贸易备忘录，正式发布针对中国知识产权的 301 调查结果，表示可能将对 600 亿美元中

国进口商品加征关税，并限制对美投资并购。此后美国制裁中兴，将华为列入实体清单，

中美贸易磋商先后经历多次谈判，至今没有达成协议，而美国多次背弃两国元首已达成的

共识，使贸易摩擦不断升级，迄今为止，美国已对自中国进口的全部 5500 亿美元商品加

征关税。 

美国这次对我国的贸易战，从经济地位和采取措施上与当年美国对日本的贸易战有一

些相似之处。 

 

4.1.“中国第二”引关注 

从 2001 年到 2018 年，中国名义 GDP 总额从 10.97 万亿元上升至 90.03 万亿元，增

长了 721%。而在 2010 年，中国的 GDP 总额超越日本，正式成为世界上仅次于美国的第

二大经济体。同时在总量超越日本后，GDP 增速仍然保持了较快速度的增长，近几年来虽

0.00

10.00

20.00

30.00

-10,000.00

-5,000.00

0.00

19
96

19
98

20
00

20
02

20
04

20
06

20
08

20
10

20
12

20
14

20
16

20
18

美国:贸易差额:商品 

美国:货物贸易差额:欧洲 

美欧贸易逆差占比 

-80,000

-60,000

-40,000

-20,000

0

20,000

19
85

19
88

19
91

19
94

19
97

20
00

20
03

20
06

20
09

20
12

20
15

20
18

美英贸易差额 美法贸易差额 

美德贸易差额 美意贸易差额 



                                                                                                     

 

HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN                                                 13                                                 市场有风险，投资需谨慎 

[table_page] 宏观专题 

 
然经济增速出现了下滑，但仍然保持在 6.5%以上，2018 年 GDP 的体量已是日本的 2.74

倍。 

图 20  (中国 GDP 总额，亿元)  图 21  (世界主要国家 GDP 总量，亿美元) 

 

 

 

资料来源：国家统计局，东海证券研究所  资料来源：IMF，东海证券研究所 

 

从发展趋势来看，我国的发展前景很好。独角兽公司的数量在一定程度上代表着国家

的新经济发展水平高低。中美独角兽公司数量虽然仍然存在一定差距，但差距并不大。从

2010-2018 年 CD Insight 发布的数据来看，美国共新增 144 家独角兽公司，占总数的

36.55%，中国新增 83 家独角兽公司，占总数的 21.07%，中美两国合计新增独角兽公司

超过了全球的一半。而根据德勤的报告来看，截至 2017 年 6 月 30 日，全球有 252 家非

上市公司的估值大于 10 亿美元，估值总额达 8795 亿美元，从数量上来看中国占 39%，

美国占 42%，两者更为接近。
[2]

 

从产业上来看，我国新能源汽车、5G 通信、清洁能源等一些新兴产业已经进入快速

发展阶段，为中国弯道超车提供了可能。 

图 22  (2009-2018 年中美新增独角兽企业，个)  图 23  (2017 年全球独角兽企业分布，%) 

 

 

 

资料来源：CD Insight，东海证券研究所  资料来源：德勤，投中研究院，东海证券研究所 

 

4.2.特朗普的美国优先和贸易保护主义 

特朗普上台后开始实行美国优先和贸易保护主义。美国退出了多个国际组织，例如退

出 TPP、巴黎协定、威胁退出 WTO 等等。在对外贸易上，先对钢铁和铝加征关税、再威

胁欧盟加征汽车关税，与中国展开贸易战、制裁中兴、制裁中国的 40 多家军工企业，将

华为列入实体清单，中国成为了美国在贸易战上的主要目标。 
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美国的诉求之一是要削减对中国的贸易逆差，自中美 1979 年建交以来，中美贸易快

速发展。据中国口径统计，1995年至2018年，中美贸易总额从408.3亿美元增长到6335.19

亿美元。2001年12月，中国加入WTO。入世前6年，中美贸易总额年复合增速达到11.98%，

入世之后至 2018 年，17 年间复合增速达到 12.90%，在贸易规模上升后，增速仍保持较

快增长。 

美中之间的贸易逆差也随之逐渐扩大，按中国口径统计，2010-2018 年，中国对美国

贸易顺差由 2023 亿美元增长至 3233 亿美元，由于贸易差额统计中，中国对日本以及韩国

等一些国家和地区呈现逆差，所以对美国贸易顺差占比相对较高，2018 年当年占比提升至

92.13%，2018 年占比大幅提升的主要原因可能由于在贸易战逐步升级前对美国的抢出口

所导致，而 2017 年占比为 65.74%。按美国口径统计，2010-2018 年，美国对中国贸易逆

差由 2730 亿美元升至 4195 亿美元，2018 年占比为 47.28%，美国对中国的贸易逆差接

近到美国总商品贸易逆差的一半。 

图 24  (中国统计口径对美进出口总额及同比，亿美元，%)  图 25  (美国统计口径对美进出口总额及同比，亿美元，%) 

 

 

 

资料来源：海关总署，东海证券研究所  资料来源：美国商务部，东海证券研究所 

 

图 26  (中美不同口径下贸易差额，亿美元)  图 27  (2018 年中国对主要国家贸易差额，亿美元) 

 

 

 

资料来源：海关总署，美国商务部，东海证券研究所  资料来源：美国商务部，东海证券研究所 

 

4.3.美国贸易逆差难以改变 

美国贸易逆差形成的原因，并非在于中国。主要是受中美两国长期的产业分工及比较

优势决定，很难完全改变。现在中国是美国最大贸易逆差来源国，曾经日本是美国最大贸

易逆差来源国，以后即使不是中国也会有其他国家和地区成为美国最大贸易逆差来源地。
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从历史的经验来看，德国、日本当年也经历过美国贸易战洗礼，但最后在进出口中仍然保

持了对美国贸易顺差。美中贸易逆差的主要因素有： 

美元霸权因素。美元作为世界货币，结算、支付、储备等功能都需要美元，全球贸易

增长，美元需求就会增长。2018 年，全球进出口贸易总额 39.34 万亿美元，同比增长 9.97%，

虽然增速较去年略有回落，但仍保持正增长。 

加工贸易因素。虽然中国的劳动力成本近年来有所上升，部分低端制造业生产力已迁

移至东南亚等劳动力更为廉价的国家，但中国的整体劳动力成本仍然要大幅低于欧美等发

达国家，同时相对于东南亚国家，中国具有加工中高端产品的能力，故原料进口加工后在

出口也是造成贸易顺差的重要原因。根据海关总署统计口径，2018 年一般贸易、进料加工

贸易及其他贸易进出口差额分别为 1408、3305 和-1203 亿美元，分别占当年贸易差额的

40.1%、94.2%和-22.3%。由此可见来料加工贸易仍然为贸易顺差的主要贡献力量。 

服务贸易因素。中国在商品贸易上保持顺差，但是在服务贸易上长期保持逆差，据中

国商务部统计，2017 年中国服务贸易逆差 2395 亿美元，但中国缺乏分国别统计服务贸易

差额的数据。而据美国经济分析局统计，2017 年美中服务贸易顺差为 402 亿美元，美国

在服务贸易方面有优势，对中国长期保持顺差。 

对华出口管制是一把“双刃剑”，出口管制政策在对美国工业产生危害的同时，也在许

多方面削弱了其出口竞争力，导致对中国出口下降。其中，美国限制高科技产品对中国的

出口也是导致贸易逆差扩大的原因之一。 

图 28  (全球商品贸易进出口总额及同比，亿美元，%)  图 29  (中国分贸易类型贸易差额占比，%) 

 

 

 

资料来源：WTO，东海证券研究所  资料来源：海关总署，东海证券研究所 

 

5.结论 

美国在崛起阶段实行高关税税率，其他主要经济体大多实行低关税甚至零关税，美国

经济发展迅速。在美国成为第一经济大国后，再实行高关税导致全球相互提高关税的贸易

战，这也是世界上最严重的大萧条阶段。二战后美国总体实行低关税水平，全球贸易条件

较好，美国是全球的经济、金融、军事和货币霸主。实行低关税对美国、对全球都有好益。 

欧洲对美国贸易战实行针锋相对的关税政策，经过多次贸易战，仍然保持对美国的顺

差水平。 

日本在贸易战中多采取妥协政策，但也没有改变大额贸易顺差状况。可是，由于货币

政策等处理不当，最后导致股市、房地产泡沫的形成和破灭，导致经济发展长期停滞不前。 
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美国贸易逆差的形成有其内在的客观原因，很难完全改变。其大幅逆差的来源国，以

前是日本，现在是中国，以后可能是其他国家，只要美国的状态不改变，贸易逆差很难避

免。 

我国面对美国贸易战，关键是要做好国内的事，防止房地产、股市等泡沫的形成，发

展好经济，抢占技术高点，加快高质量发展水平。 
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