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到底谁在承担关税？ 

——光大宏观十日谈 20190610 

 

   宏观动态  

      要点 

我们使用中国海关数据，发现前两批征税清单商品存在中国厂商降价

现象。关税传导比例大约为 80%，意味着中国厂商承担了小部分的关税成

本。但值得注意的是，进入 2019 年，第一批征税清单商品中，相对于向世

界其余地区的出口，中国厂商出口美国的商品价格下降幅度增加，可能意

味着在重新签订外贸合同时，中国厂商承担了更多的关税成本。地产销售

放缓，二线城市拍地热退潮。国六标准提前实施，乘用车销售同比在低基

数下回升。高炉开工率保持高位，电厂耗煤量偏弱。整体上来看，虽然基

建和地产暂时托底经济，但外部不确定情况下，制造业偏弱运行，短期经

济仍面临下行压力。 
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1、到底谁在承担关税？ 

前两批征税清单商品存在中国厂商降价现象。有研究1使用美国海关进口

数据显示，在美国加征关税后，美国不含税的进口商品单价没有明显变化，

但含税的商品价格上升，且上升幅度与税率变化幅度相当，从而说明关税基

本由美国进口商承担或者消费者承担。此结果与一些经典研究2的结论相悖。

正如我们在前期报告3中提出的那样，目前的研究可能存在“幸存者偏差”和

价格粘性问题。 

我们使用中国海关数据4显示，对于前两批征税清单商品来说，相对于向

世界其余地区的出口，中国厂商出口美国的商品在一定程度上存在降价行为

（图 1-2）；对于第三批征税清单商品来说，相对于出口世界其余地区，中

国厂商出口美国的商品并没有明显的降价行为（图 3）；可以印证的是第四

批征税清单商品，中国厂商出口美国和世界其余地区的价格变化并没有很大

差异（图 4）。前两批商品与第三批商品存在这种差异的原因可能是由于前

两批商品 2018 年的生效税率为 25%，幅度较大，使得部分中国厂商不得不

降价；而第三批商品 2018 年生效的税率仅为 10%，可以更容易地让产业链

下游来承担，尤其是当下游预期关税只是暂时存在的情况下。 

关税传导比例大约为 80%。对于第一批5商品来说，传导比例大约为 80%，

意味着中国厂商承担了小部分（20%）的关税成本。但值得注意的是：进入

2019 年，第一批征税清单商品中，相对于向世界其余地区的出口，中国厂

商出口美国的商品价格下降幅度增加，可能意味着在重新签订外贸合同时，

中国厂商承担了更多的关税成本。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                        
1 Amiti, Mary, Stephen J. Redding, and David Weinstein. The Impact of the 2018 Trade War on 

US Prices and Welfare. No. w25672. National Bureau of Economic Research, 2019. 
2 Feenstra(1989)发现，美国对日本卡车的关税传导比例大约是 60%、对摩托车则是 100%。
Feenstra, Robert C. "Symmetric pass-through of tariffs and exchange rates under imperfect 

competition: An empirical test." Journal of international Economics 27.1-2 (1989): 25-45. 
3 2019 年 5 月 26 日《哪些产品容易转嫁关税？——贸易摩擦系列报告之五》。 
4 中国对美国的出口与美国从中国的进口之间存在一定的差异：进口统计的是原产地，出

口统计的是最终目的地。例如，部分中国内地经由中国香港转运至美国的商品未被统计

进中国对美国的出口，但被统计进了美国从中国的进口。2017 年，中国出口美国 4331 亿

美元，美国从中国进口 5055 亿美元。此外，中国出口美国时申报的 HS 代码并不一定是

美国进口时的 HS 代码，中国 2017 年出口美国的海关数据中，位于第一、二、三批征税

清单中的商品出口额分别仅有 123、91、618 亿美元，而美国 2017 年从中国进口的第一、

二、三批征税清单中的商品分别为 349、141、1888 亿美元。 
5 我们的回归分析显示只有第一批征税清单商品在征税后中国厂商降价行为在统计意义

上是显著的。 
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图 1：第一批征税清单中国出口商品价格同比  图 2：第二批征税清单中国出口商品价格同比 

 

 

 注：ROW 表示世界其余地区 

资料来源：海关总署，USTR，光大证券计算 

 注：ROW 表示世界其余地区 

资料来源：海关总署，USTR，光大证券计算 

 

图 3：第三批征税清单中国出口商品价格同比  图 4：第四批征税清单中国出口商品价格同比 

 

 

 注：ROW 表示世界其余地区 

资料来源：海关总署，USTR，光大证券计算 

 注：ROW 表示世界其余地区 

资料来源：海关总署，USTR，光大证券计算 

 

2、地产销售放缓 

地产销售放缓。5 月 30 大中城市商品房成交面积同比增长 15.8%（4 月

为 20.1%），边际放缓。其中一、三线城市分别放缓至 14.4%、13.4%（4

月分别为 56.1%、27.0%），二线城市增速上升至 13.4%（4 月为 8.3%）（图

5）。房价仍然保持平稳，一、二、三线城市百城住宅价格指数环比增速分

别为-0.03%、0.47%、0.36%。部分二线城市经历了 5 月初的拍地热潮后，

住宅类用地成交面积同比增速放缓（图 6）。根据澎湃新闻报道，房企债券

融资有收紧的趋势。而苏州等地出台的限售等房地产调控政策有助于遏制当

地快速上涨的房价，显示“房住不炒”仍是政策主线。 
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图 5：30 城周度商品房成交面积同比  图 6：100 城住宅类用地成交面积同比 

 

 

 注：数据截至 2019 年 5 月 

资料来源：Wind 

 注：数据截至 2019 年 6 月 2 日 

资料来源：Wind 

 

国六标准提前实施，乘用车销售同比在低基数下回升。虽然受到数据完

整性的影响，但是在多地国六标准提前实施以及 2018 年同期低基数的影响

下，5 月最后一周乘用车零售同比转正至 5%（图 7）。6 月 3 日，发改委印

发《推动重点消费品更新升级 畅通资源循环利用实施方案（2019-2020年）》，

提出严禁各地出台新的汽车限购规定、大力推动新能源汽车消费使用、研究

制定促进老旧汽车淘汰更新政策、积极推动农村车辆消费升级等。随着国六

标准切换完成、一系列汽车消费鼓励政策落地以及下半年的低基数效应，汽

车销量增速预计将逐渐企稳。 

电影票房收入增速偏弱，5 月最后一周回正。6 月 2 日当周票房收入和

观影人次同比增速双双回正至 33%、23%，但是 5 月全月票房收入为 36.8

亿，同比下降 14.8%（图 8）。 

图 7：乘用车周度销量同比  图 8：电影票房周度同比 

 

 

 注：数据截至 2019 年 5 月 31 日 

资料来源：Wind 

 注：数据截至 2019 年 6 月 2 日 

资料来源：Wind 

 

3、高炉开工率保持高位，电厂耗煤量偏弱 

高炉开工率保持高位。虽然唐山受环保限产的影响高炉开工率有所波动，

但全国总体高炉开工率保持高位，6 月 6 日当周为 71.4%，与 2018 年同期

持平（图 9）。焦化企业开工率也保持在高位，5 月 31 日为 79%，略高于
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2018 年同期。钢材库存仍处于下降阶段，保持在历史均值以下，或反映地

产和基建需求短期内仍然比较旺盛（图 10）。Myspic 综合钢价指数较十天

前下跌 2.5%。 

图 9：高炉开工率上升  图 10：钢材社会库存下降 

 

 

 注：数据截至 2019 年 6 月 6 日 

资料来源：Wind 

 注：数据截至 2019 年 6 月 7 日 

资料来源：Wind 

 

重卡销量小幅负增长。根据第一商用车网的报道，5 月重卡销量为 10.9

万辆，同比下降 4%，1-5 月累计同比下降 1%（图 11）。水泥价格指数保

持季节性高位，6 月 6 日全国价格指数，与十天前基本持平（图 12）。 

图 11：重卡销量和同比增速  图 12：水泥价格指数 

 

 

 注：数据截至 2019 年 5 月 

资料来源：Wind，第一商用车网 

 注：数据截至 6 月 6 日 

资料来源：Wind 

 

电厂耗煤量偏弱。截至 6 月 7 日，六大发电集团日均耗煤量为 63 万吨/

天，虽然处于历史（2012-2018 年）均值附近，但 6 月平均较 2018 年同期

下降 17%（图 13）。电厂煤炭库存累积至 1759 万吨，再次超过了历史

（2012-2018 年）最大值（图 14）。 
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