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不断升级的贸易争端
令人惊讶和遗憾的是，中美之间持续了 5 个月的贸易谈
判于 5 月 10 日突然结束，美国将 2,000 亿美元中国进口
商品的关税从 10％ 增加到 25％。目前尚不清楚是否会
很快出现新一轮缓和贸易紧张局势的谈判。如果长期实
行新关税政策，中国的世界工厂、全球供应链和美国的进
口和分销系统可能会遭受重大打击。

除了双方的新关税外，贸易争端中的最新冲突还涉及
非关税贸易壁垒，特别是在采用复杂技术的商品领
域。2019 年 5 月 15 日，特朗普总统下令美国商务部限
制向可能构成安全风险的外国公司出售和购买电信设
备。第二天，华为及其附属公司接到受到新政策限制的
通知。该通知已经对全球的销售和投资计划造成影响。

我们在国泰银行│加州大学洛杉矶分校安德森预测中
心美中经济报告中曾经论述，两国的理念和经济政策之
间存在着不可调和的差异，结合近期贸易紧张局势的升
级，看来世界最大的两个经济体正朝着人称“修昔底德陷
阱”的方向发展。修昔底德陷阱描述了一种情况，即新兴
力量和现有的主导力量之间会不可避免地向冲突方向发

展。在这种情况下，经济冲突会超越市场竞争。最近的贸
易冲突清楚地表明，现在争议中的触发点是消费品、中间
产品和最终成品以及技术。

问题是：这种情况会持续多久？ 对两个经济体会造成什
么影响？ 经过一年的拉锯式谈判，我们了解到，虽然理解
两国立场的基础，但很难预测双方的政治底线和回应。贸
易争端的持续时间和紧张程度将成为两国成本和谈判立
场的决定性因素。

鉴于美中经济关系持续存在不确定性，我们预计中国制
造商将加速退出，以避开目前高企的 25％ 的关税，而作
为回应，未来中国也可能对美国向中国出口的商品加征 
25％ 的关税。为应对中国工资增长以及来自南亚和东南
亚的竞争，撤离已经开始。劳动密集型制造业的撤离速度
将决定影响的大小。在中国方面，已经计划进行更加平缓
的调整。然而，更快速的调整将减缓增长并转移对其他经
济优先事项的关注。在美国方面，消费者将面临贸易转移
的调整成本，包括供应链中断（单纯因关税而转移到其他
国家的贸易）以及对仍将从中国进口的数千亿美元的商
品征收关税带来的价格上涨。
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图 1.  按进口计算的美国主要贸易伙伴（以美元计算）

来源：美国统计局
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图 2.  按出口计算的美国主要贸易伙伴（以美元计算）

来源：美国统计局

关税、贸易和供应链的重新布局
虽然我们是从单一事件推断需求和货物供应会不断发
生变化，但近期的贸易动向也表明了这一点。过去一
年，美国对中国商品征收的关税是500亿美元进口价值
的25%，以及2,000亿美元进口价值的10%；而中国的
关税为10%，虽然规模较小，但对美国的出口具有重大
战略意义。

图 1 比较了 2018 年第一季度和 2019 年第一季度从主
要贸易伙伴进口到美国的商品价值。这涵盖了从最初的
关税冲突前到最近的冲突之前的时期。只有两个国家有
所下降；中国下降了 14％，加拿大下降了 3％。美国增加
了从越南 (40%)、台湾 (21%)、南韩 (18%)、印度 (15%)
、欧盟 (5%) 和墨西哥 (5%) 的进口。值得注意的是，作
为美国进口的来源国，中国现在已经降至欧盟之后，排
在第二位。

图 2 显示了同期出口到主要贸易伙伴的美国商品的比
较情况。只有三个贸易伙伴有所下降；中国下降了 19％

，香港下降了 23％，加拿大下降了 1％。美国增加了向
印度 (19％)、越南 (17％)、台湾 (16％)、欧盟 (11％) 和
日本 (5％) 的出口。

图 3 显示了从 2018 年第一季到 2019 年第一季美国各行
业的进口情况。进口降幅最大的为油气，降幅达到19%；
这当然是由于美国油产量的提升。电脑和电子产品行业
出现了第二大降幅，降幅为5%，从 950 亿美元降至 900 
亿美元，其中一些可能是由于中国进口产品的关税。排
在第三的是原料金属进口额，从 250 亿美元下降到 220 
亿美元。2018 年 3 月对钢铁和铝征收的关税可能是该行
业进口下降的主要因素。运输设备（例如汽车和飞机）的
增幅最大，从 970 亿美元增加到 1,020 亿美元，其中墨西
哥的汽车增幅最大。

图4是美国出口产品的类似清单。最大降幅是原料金属
价格，从160亿美元降至130亿美元，降幅为17%，至少部
分原因是其他国家对美国铝和钢铁关税升高的反击。第
二大降幅是农产品，从 180 亿美元降至 170 亿美元，下
降6%，主要是由于中国对美国关税的报复。美国出口增
幅最大的是油气产品；从150亿美元增加到210亿美元。
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图 3.  美国进口产品（十亿，以美元计算）

来源：U.S. Trade Online

图 4.  美国出口产品（十亿，以美元计算）

来源：U.S. Trade Online
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图 5.  从中国进口到美国的十大行业（十亿美元，以美元计算）

来源：U.S. Trade Online

图 6.  美国进口电脑及电子产品（以美元计算）

来源：U.S. Trade Online

图 5 显示2018 年第一季度至 2019 年第一季度从中国
进口到美国降幅最大的十个行业。电脑和电子产品行业
的降幅最大，从 420 亿美元降至 320 亿美元，下降了 25
％。该行业的影响非常明显。仔细查看，图 3 显示了美国
电脑和电子产品进口总额仅下降了 50 亿美元。是什么
造成了差异？ 答案部分至少是由于这些产品的供应链
重新布局，包括最终装配（这一因素影响了进口商品的
来源）。图 6 进一步表明了这种现象。美国从三个国家/
地区进口的电脑和电子产品大幅增加：越南从 30 亿美
元上涨至 60 亿美元，涨幅 109%；台湾从 37 亿美元上
涨至 59 亿美元，涨幅 45%；南韩从 36 亿美元上涨至 45 
亿美元，涨幅 24%。
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图 7.  每日中国/美国外汇汇率 (CNY/USD)

来源：美联储理事会

中美货币兑换
图 7 显示了中国/美国自 2013 年以来的汇率。随着最近
公布的关税增加，人民币 (CNY) 对美元的汇率迅速从 6.7 
下降至 6.9。我们看到，类似的人民币贬值从 2018 年 4 月
持续到 11 月，从 6.3 降至 6.9。最近 3％ 的贬值抵消了
关税导致的部分出口成本的上升。例如，如果一台电脑
的价格是 600 美元，关税为 10％，其他因素保持不变，
则价格将会增加到 660 美元。但是，如果人民币因货币
贬值而下降 3％，则美国的关税前价格将变为 582 美元。
加上关税，价格将增加 10％ 至 640.20 美元，净增长 6.7
％。净价格的增加主要是对美国零售商和消费者征税。

展望未来
令我们意外的是，可能采取的温和交易目前尚未出现。关
于两个国家在贸易协议中愿意接受什么条件，双方的公
众形象都是由强硬观点主导。因此很难判断在不久的将
来能否达成新的贸易协定。特朗普总统一直试图通过农
业补贴和爱国言论来获取受到严重打击的美国农民的支
持。在中国，媒体一直在播放反映朝鲜战争期间中美冲
突的电影，官方审核的电影提醒着人们中国政府所反对
的世纪屈辱和不平等条约。这些不是容易摆脱的立场。
即使签订一项贸易协议，导致当前贸易争端的结构性问
题仍将存在。也就是说，在“美国第一”与“中国梦”的时
代，战略竞争将成为至少未来几年的新常态。我们应该
预计持续的贸易冲突并作好准备，包括建立非关税壁垒，
以及不仅在美国和中国之间，而且在其他国家之间发展
新的贸易和投资模式。尽管從南亚、东南亚和拉丁美洲的
国家将获得经济收益，但从最具经济优势的地区转移贸
易，将增加美国和中国的成本。




