
 

 

请仔细阅读本报告末页声明                                                                                             Page  1 / 7 

 

证券研究报告 | 行业点评 

[Table_Main]  

美国汽车关税搬起石头砸了谁的脚？ 

 

[Table_Invest] 
汽车 

评级：  看好 

日期： 2025.04.10 
 

[Table_Author] 分析师 张娜威 

登记编码：S0950524070001 

 ： 18551983137 

 ： zhangnaw ei@wkzq.com.cn 

分析师 顾思捷 

登记编码：S0950525030001 

 ： 18862755264 

 ： gusj@w kzq.com.cn 
 

[Table_PicQuote] 行业表现 2025/4/9 

 
资料来源：Wind，聚源  

[Table_DocReport] 相关研究 

 《3000亿元以旧换新资金能否支持全年消费

需求？》(2025/3/24) 

 《“刀口向内”释放技术红利，小鹏汽车销售

势能不断累积》(2025/3/17) 

 《美国加征关税覆盖汽车 37%价值量，单车

成本将提高 3500美元》(2025/2/24) 

 《比亚迪发布“天神之眼”，智驾平权大势已

成》(2025/2/17) 

 《特朗普取消电车政策，马斯克“醉翁之意”

不在车》(2025/2/11) 

 《2025以旧换新落地，将带动纯电车在低线

城市快速渗透》(2025/2/6) 

 《边捧马斯克边批电动车，特朗普当选后美

国新能源汽车走向何方》(2024/11/20) 

 《电车时间机器论 2：新能源汽车结构性繁荣

背后，2025年如何演绎？》(2024/11/14) 

 《小鹏 P7+上市即爆款，增程产品来年接力，

产品矩阵日益完善》(2024/11/11) 

 《全球电车的时间机器论：需求的十字路口》

(2024/9/24) 
 

 

事件描述 

北京时间 4月 3日凌晨，美国总统特朗普签署“对等关税”行政令，宣布美

国将对所有贸易伙伴设立 10%的“最低基准关税”，并对 34个主要经济体征

收更高的差异化关税，具体到汽车领域，美国对汽车及零部件豁免对等关税，

并按照 3月 26日发布的行政令统一额外加征 25%关税。 

事件点评 

特朗普系列政策后，现行汽车关税是多少？汽车不需要加征根据各国情况分

别确定的对等关税，而是按照 3月 26日特朗普发布的公告，统一对美国进口

的汽车额外加征 25%关税，4月 3日起实施，对美国进口的汽车零部件额外

加征 25%关税，5月 3日起实施。对于符合《美墨加协议》的美国价值量部

分得到认证后可以免除关税，对于非美国价值量的部分同样需要加征关税。 

美国汽车产业链高度对外依赖，关税将显著抬高美国汽车价格。美国是全球

主要的汽车消费市场，但是由于人工成本高等原因导致制造业外流，美国汽

车产业链高度对外依赖，按照 2024 年数据测算，美国汽车销量 50%来自进

口，产业链进口价值量占比 69%。统一加征 25%关税后，将导致美国单车成

本上升 7000 美元，约是当前车价的 14%。汽车企业和经销商难以承担如此

高额的额外成本，提高的成本最终将会体现在价格上从而转嫁给消费者，目

前美国汽车价格已经处于较高的位置，加征的额外关税将再次提高汽车价格，

从而影响美国整体的汽车需求。根据 BNEF数据，美国新能源车约 36%在其

他国家制造，尤其是福特、通用、丰田等传统车企在墨西哥等国有成熟的生产

基地，因此关税对传统车企的影响远远大于特斯拉等新势力企业。 

对其他国家影响：墨加日韩首当其冲。墨西哥、欧盟、日本、加拿大、韩国是

美国汽车及零部件行业的前五大进口国，同时向美国提供整车和零部件，前

五大进口国合计占美国汽车及零部件行业进口额的 89%，进口国家高度集中。

尤其是墨西哥和加拿大与美国贸易联系紧密，墨西哥、加拿大对美国的出口

贸易额分别占该国出口总额的 83%和 76%，仅汽车及零部件这一行业，从墨

西哥、加拿大出口到美国的出口额占到该国出口总额的 26%和 10%，因此墨

西哥受到关税的冲击最为严重，与美国谈判的需求最为紧迫。 

中国对美汽车进出口量占比低，影响相对有限。长期以来，美国对中国汽车关

税一直处于较高水平，尤其是新能源车领域，因此中国出口至美国汽车销量

一直保持在较低的水平，2024 年中国汽车出口至美国 11.6 万辆，占整体汽

车出口仅 2%左右，美国加征关税对中国汽车出口基本无影响。2024年中国

从美国进口汽车 10.9万辆，占中国整体汽车进口比例约 16%，随着自主品牌

的崛起，中国整体汽车进口量逐年下降，从美国进口量也逐年下降，因此在中

国对美国关税的反制措施对中国同样基本无影响。但需防范其他国家对中国

提高关税以换取美国对其降低关税的风险。 

 

风险提示： 1、贸易战进一步升级导致的成本抬升； 

2、全球宏观不及预期导致的需求下降。 
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特朗普系列政策后，现行汽车关税是多少？ 

对汽车加征 25%关税，4月 3日起实施；对汽车零部件加征 25%关税，5月 3日起实施。北

京时间 4月 3日凌晨特朗普宣布的对等关税对汽车及零部件实行豁免，即汽车不需要加征根

据各国情况分别确定的对等关税，而是按照 3月 26 日特朗普发布的公告，统一对美国进口

的汽车和零部件额外加征 25%关税，对于符合《美墨加协议》的美国价值量部分得到认证后

可以免除关税，对于非美国价值量的部分同样需要加征关税。加征后，美国从大部分国家进

口的乘用车、商用车、零部件关税税率最高达到 27.5%、50%、27.5%。 

 

图表 1：3月 26日特朗普宣布调整美国汽车及零部件关税 

商品  原关税税率 现行税率 实施时间 

乘用车 0%或 2.5% 加征 25%，加征后为 25%或 27.5% 2025年 4月 3日 

商用车 0%~25% 加征 25%，加征后为 25%~50% 2025年 4月 3日 

汽车零部件 0%或 2.5% 加征 25%，加征后为 25%或 27.5% 2025年 5月 3日 

资料来源：USITC, 白宫, 五矿证券研究所 

 

美国汽车产业链高度对外依赖，关税将显著抬高美国汽车价格 

美国汽车销量 50%来自进口，产业链进口价值量占比 69%。美国是全球主要的汽车消费市

场，但是由于人工成本高等原因导致制造业外流，美国汽车产业链高度对外依赖。2024年美

国轻型车销量约 1590万辆，其中 802万辆都是由其他国家进口而来，进口量占比达到 50%。

从整体汽车产业链来看，美国除了直接进口整车之外还会进口零部件在美国组装制造成整车，

进口价值量略低于整车，汽车及零部件 2024年合计进口价值量约 4408亿美元，假设按照单

车价格 5万元、毛利率 20%测算，市场规模约 6344亿美元（不含毛利），进口价值量占整体

市场规模的 69%。 

 

图表 2：美国汽车进口量（万辆）及占比  图表 3：美国汽车及汽车零部件进口价值量（亿美元） 

 

 

 

资料来源：美国贸易管理局, 五矿证券研究所  资料来源：美国贸易管理局, 五矿证券研究所 

 

加征关税将导致美国单车成本上升 7000美元，约是当前车价的 14%。假设以 2024年数据

为基准进行计算，对 2024年进口价值量 4408亿美元加征 25%的额外关税，均摊到 1590万

辆整车，则将导致单车成本提升 6932美元，约占当前车辆均价的 14%。由于单车提高接近

7000美元，汽车企业和经销商难以承担如此高额的额外成本，提高的成本最终将会体现在价

格上从而转嫁给消费者，目前美国汽车价格已经处于较高的位置，加征的额外关税将再次提
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高汽车价格，从而影响美国整体的汽车需求。 

美国新能源车约 36%在其他国家制造，关税对传统车企的影响远远大于特斯拉。美国新能源

汽车渗透率维持在 10%左右，仍未进入快速发展期，叠加 IRA法案对本土制造的扶持，美国

新能源车本土生产制造的比例高于燃油车，根据 BNEF 数据，约 36%新能源车在其他国家制

造。市场份额第一的特斯拉基本均在美国本土生产，受关税影响最小，反而是传统车企福特、

通用及丰田等受影响较大。综合整体汽车需求和新能源车受影响幅度，中性假设下我们预计

2025年美国新能源汽车销量与 2024年持平，约 157万辆。悲观假设下预计美国新能源车销

量将同比下降 15%左右，约 133万辆。 

 

图表 4：美国汽车价格走势图（单位：美元）  图表 5：美国新能源汽车销量（万辆）及增速 

 

 

 

资料来源：Fourey es, 五矿证券研究所  资料来源：阿贡实验室, 五矿证券研究所测算 

 

对其他国家影响：墨加日韩首当其冲 

美国汽车及零部件的进口国家高度集中。墨西哥、欧盟、日本、加拿大、韩国是美国汽车及

零部件行业的前五大进口国，同时向美国提供整车和零部件，前五大进口国合计占美国汽车

及零部件行业进口额的 89%，进口国家高度集中。中国及部分东南亚国家在美国进口国里排

名 6~10名，主要是向美国出口零部件产品，整车出口至美国的量较少。 

 

图表 6：美国汽车及零部件分国别进口额（亿美元） 

 
资料来源：美国贸易管理局, 五矿证券研究所 

 

墨西哥和加拿大的主要出口国是美国，受关税影响最为严重。墨西哥和加拿大与美国贸易联

系紧密，墨西哥对美国的出口贸易额占到墨西哥本国出口总额的 83%，加拿大对美出口占总
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出口的 76%；具体到汽车领域，墨西哥向美国出口额中约 31%是汽车及零部件，也就是说仅

仅汽车及零部件这一行业，从墨西哥出口到美国的出口额就占到墨西哥本国出口总额的 26%，

因此墨西哥受到关税的冲击最为严重，与美国谈判的需求最为紧迫。加拿大、日本、韩国出

口至美国的汽车及零部件占本国总出口金额的 9%、8%、7%，对于墨西哥和加拿大，如果可

以证明出口至美国的汽车及零部件中“美国本土价值量”的部分，则该部分可以豁免关税，

对于“非美国价值量”部分则需要正常缴纳 25%关税。欧盟虽然是美国汽车及零部件第二大

进口地区，但由于总出口额较大，因此汽车及零部件出口至美国的占比较低，约 3%左右。 

 

图表 7：主要国家总出口额、对美出口总额和汽车对美出口额（单位：亿美元） 

 
资料来源：美国贸易管理局, Wind, 五矿证券研究所 

 

中国对美汽车进出口量占比低，影响相对有限 

2024 年中国对美国汽车进出口均在 11 万辆左右，占中国汽车工业比例低，关税影响有限。

长期以来，美国对中国汽车关税一直处于较高水平，尤其是新能源车领域，因此中国出口至

美国汽车销量一直保持在较低的水平，2024 年中国汽车出口至美国 11.6 万辆，占整体汽车

出口仅 2%左右，美国加征关税对中国汽车出口基本无影响。2024 年中国从美国进口汽车

10.9万辆，占中国整体汽车进口比例约 16%，随着自主品牌的崛起，中国整体汽车进口量逐

年下降，从美国进口量也逐年下降，因此在中国对美国关税的反制措施对中国同样基本无影

响。 

 

图表 8：中国对美国进出口汽车量（万辆）及占中国汽车进出口总量的比例 

 
资料来源：乘联会, 五矿证券研究所 
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谨慎防范其他国家对中国提高关税的风险。在美国的关税压力之下，其他国家有可能以提高

对中国的关税来获取美国降低对其施加的关税，比如中国商品通过墨西哥进入美国已引起美

国重视，墨西哥正在推进本土制造代替中国制造、减少中国进口等计划从而与美国谈判降低

本国税率。同时，美国关税明确要求对墨加生产制造的“非美国价值量”同样加征关税，因

此即使在墨西哥建厂同样会面临被加征关税的风险。 

 

风险提示 

1、贸易战进一步升级导致的成本抬升； 

2、全球宏观不及预期导致的需求下降。 
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The rating criteria of investment 
recommendations 

The ratings contained herein are classif ied 
into company ratings and sector ratings 
(unless otherwise stated). The rating 
criteria is the relative market performance 
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date of issue, i.e. based on the range of 
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benchmark index. Specif ically, the CSI 300 
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benchmark index of the HK market. The 
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 Ratings Definitions 

Company 
Ratings 

BUY 
Stock return is expected to outperform the benchmark index by 
more than 20%; 

ACCUMULATE 
Stock relative performance is expected to range betw een 5% and 

20%; 

HOLD 
Stock relative performance is expected to range betw een -10% 
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SELL 
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more than 10%; 

NOT RATED 
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Sector 
Ratings 

POSITIVE 
Overall sector return is expected to outperform the benchmark 
index by more than 10%; 

NEUTRAL 
Overall sector expected relative performance ranges between -
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CAUTIOUS 
Overall sector return is expected to underperform the benchmark 
index by more than 10%. 
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