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关税豁免增多，很实在的利好 

——贸易摩擦系列报告之七 

 

   宏观简报  

      要点 

2019 年 9 月 17 日，USTR 发布了对中国的新一轮关税豁免清单，涉

及第一、二、三批关税清单中的商品共计 437 项，豁免商品数量和金额较

前几轮豁免清单大幅上升。例如：对于第一批 340 亿美元清单商品来说，

授予豁免的金额上升从 8 月 2 日的 122 亿美元上升至 9 月 20 日的 193 亿

美元。这背后是 USTR 授予与否决豁免数量之比的大幅上升。从行业来看，

截至 9 月 20 日，授予豁免的商品金额最多的行业是 HS84 机械器具（206

亿美元）、HS85 电气设备（85 亿美元）、HS90 仪器设备（30 亿美元）。

7 月第一批商品计算关税率降至 19.1%，最终或降至 13.4%-17.0%，或能

抵消 33%-48%的负面影响。 
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豁免商品数量和金额大幅上升。2019 年 9 月 17 日，USTR 发布了对中

国的新一轮关税豁免清单，涉及第一、二、三批关税清单中的商品共计 437

项（HS10 位，下同），相比前几轮关税豁免大幅提升（图 1）。从金额来

看，也有这种现象：相比我们在《哪些关税或最终被豁免？——贸易摩擦系

列报告之六》中截至 2018 年 8 月 2 日的统计，本轮豁免清单公布后，授予

豁免的商品金额1（2017 年美国从中国进口金额，下同）大幅上升，例如：

对于第一批 340 亿美元清单商品来说，授予豁免的金额上升从 8 月 2 日的

122 亿美元上升至 9 月 20 日的 193 亿美元（图 2）。 

图 1：豁免清单商品项（HS10 位）数量  图 2：豁免清单商品金额变化 

 

 

 资料来源：USTR，光大证券研究所整理  资料来源：USTR，美国商务部调查局，光大证券研究所整理 

 

豁免的通过比例大幅上升。对比截至 2019 年 8 月 2 日与 2019 年 9 月

20 日的企业豁免申请项数量2，可以发现 USTR 的授予豁免与否决豁免数量

之比大幅上升（表 1）。 

表 1：企业豁免申请项数量变化 

状态 第一批 第二批 第三批 

  截至 8 月 2 日 截至 9 月 20 日 截至 8 月 2 日 截至 9 月 20 日 截至 8 月 2 日 截至 9 月 20 日 

否决豁免 6762 6864 1484 1585 0 94 

审核中 1247 420 1144 595 2050 16313 

授予豁免 2813 3530 292 689 0 61 

通过/否决 42% 51% 20% 43% n.a. 65% 

资料来源：USTR，美国商务部调查局，光大证券研究所整理 

 

从行业来看，截至 9 月 20 日，授予豁免的商品金额最多的行业是 HS84

机械器具（206 亿美元）、HS85 电气设备（85 亿美元）、HS90 仪器设备

（30亿美元）。8月 2日至9月 20日授予豁免的商品金额最多的行业是HS84

机械器具（41 亿美元）、HS85 电气设备（38 亿美元）、HS39 塑料制品（9

亿美元）（图 3）。第三批 2000 亿美元商品豁免清单中，苹果公司的多项

申请得到了通过，包括图形处理模块、供电单元、鼠标等。 

 

                                                        
1由于同一商品可以由多家进口商申请豁免、HS10 位下存在具体的商品描述等，申请项数

量、商品数量和金额都存在重复计算问题，可能高估了实际的关税豁免规模。 
2多家企业可同时申请对一项商品的豁免。 
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图 3：授予豁免的商品金额 

 注：数据截至 2019 年 9 月 20 日 

资料来源：USTR，美国商务部调查局，光大证券研究所整理 

 

7 月第一批商品计算关税率降至 19.1%，最终或降至 13.4%-17.0%，或

能抵消 33%-48%的负面影响。对于第一批清单商品来说，7 月计算关税率3降

至 19.1%，而未豁免之前的 2018 年 12 月为 24.9%（图 4），相当于排除程

序已经抵消了负面影响的 24%。由于近期豁免通过率提升，最终第一批 340

亿美元清单商品的关税率或将降至 13.4%-17.0%，相当于抵消了加征关税负

面影响的 33%-48%，较我们在 8 月 15 日的报告《哪些关税或最终被豁免？

——贸易摩擦系列报告之六》中的估计有所提升。但后续豁免比例仍受贸易

摩擦不确定性影响，尚需观察，且豁免有效期为一年，到期后要看是否延长

（但不需要再次申请）。 

图 4：第一批 340 亿美元清单商品计算关税率 

 注：数据截至 2019 年 7 月 

资料来源：USTR，美国商务部调查局，光大证券研究所整理 

 

 

                                                        
3第一批商品的计算关税率=第一批商品的美国对中国计算关税/第一批商品美国从中国的

进口额。 
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行业及公司评级体系 

 评级 说明 

行

业

及

公

司

评

级 

买入 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的

投资评级。 

基准指数说明：A股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港

股基准指数为恒生指数。 
 

分析、估值方法的局限性说明 

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型均有其局限性，
估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。 

分析师声明 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度、专业审慎的研究
方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。负责准备以及撰写本报告的所有研究人员在
此保证，本研究报告中任何关于发行商或证券所发表的观点均如实反映研究人员的个人观点。研究人员获取报酬的评判因素包括研究
的质量和准确性、客户反馈、竞争性因素以及光大证券股份有限公司的整体收益。所有研究人员保证他们报酬的任何一部分不曾与，
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