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[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 主要事件：2024 年 6 月 12 日欧盟宣布将在 7 月 4 日起对自中国进口的
纯电动汽车加征关税，对三个抽样的中国厂商的加征的关税分别为：比
亚迪 17.4%/吉利 20%/上汽 38.1%。对参与调查但未被抽样的电动汽车
制造商平均加征 21%的反补贴税；未配合调查的电动汽车制造商将被加
征 38.1%的反补贴税。参与调查但未被抽样的企业包括：爱驰、江淮、
宝马、奇瑞、一汽、长安、东风、长城、零跑、南京金龙、蔚来、小鹏，
这些企业需要平均额外缴纳 21%的反补贴税，特斯拉加征税率待议。此
外拟议的关税是在目前 10%的进口关税基础上进行叠加征收，同时在实
施临时措施日期前 90 天（2024 年 4 月 5 日）登记的进口商品有可能会
被追溯征收进口关税。 

◼ 多数车企加征关税幅度处于预期内，本地化生产要求或逐步提升。1）
先前市场预期会将关税调增至 25%-35%，目前来看比亚迪/吉利以及多
数参与调查的中国车企需要缴纳的关税均落在这个区间内，其中比亚迪
调增税率处于下限，好于预期，同时目前政策主要针对 BEV 车型，PHEV

车型目前未受影响。各车企加征关税幅度各异主要原因除了现有出口规
模量的影响之外也与在欧洲的定价策略相关。2）对车企欧洲盈利影响
及后续应对：关税应缴金额=报关价格（FOB 价格+海运费+保险费）*税
率，税率调增后车企除了直接提高终端零售价&转移给经销商之外可通
过降低海运费/FOB 价格（空间相对有限）降低税务成本。目前而言多
数车企出口至欧洲单车盈利较高，具备消化关税提升的基础。3）欧洲
后续对本地化生产的要求或将进一步提高，长周期、高投入是汽车跨国
贸易的底色，本地化生产/研发/运营以及车企本身组织架构的调整需要
耐心持续验证。2023 年起中国车企逐步在欧洲设厂进行本地化生产，例
如比亚迪（匈牙利）/奇瑞（西班牙）/上汽（选址中）等。 

◼ 投资建议：目前随着中国车企近年出口量快速增长，各国贸易摩擦和保
护加剧，中国车企的全球化来到了本地化生产运营研发的拐点。1）短
期业绩/放量视角，我们看好轻资产模式快速拓展同时通过合作有效避
免贸易摩擦的【零跑汽车】，在中东/独联体国家销量增长确定性较强的
【长城汽车】&【吉利汽车】。2）长期视角，本地化生产/研发/运营以及
车企本身组织架构的调整需要耐心持续验证。站在当前视角，我们看好
在全球积极进行产能布局的【比亚迪】。 

◼ 风险提示：贸易摩擦加剧；价格竞争加剧等  
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