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报告导读 

 本专题对每月公布的中国进出口数据进行点评。 

投资要点 

1，8 月出口增速下滑，进口增速持平 

以美元计，8 月出口同比-1%，前值 3.3%；8 月进口同比-5.6%，与前值持平。

8 月贸易差额为 348.4 亿美元，前值 450.6 亿美元。1-8 月出口累计增速降至

0.35%，进口累计增速降幅小幅扩大至-4.57%。 

2，出口增速转负 

（1）从主要出口国来看，8 月对东盟、欧盟、澳大利亚、金砖国家出口增速

均下降，对日本、香港+台湾+韩国的出口增速小幅上升。对美出口下滑较明

显，从-6%降至-16%，8 月美国 ISM 制造业 PMI 近年来首次降至荣枯线以下，

同时加征关税的累计效应持续显现。8 月欧元区、日本的制造业 PMI 指数分别

为 47%、49.3%，保持疲弱状态。9 月 1 日起美国已将 1100 亿美元从中国进口

的商品加征 15%关税，若后期中美贸易谈判不顺利，税率甚至再上调，因此

未来我国出口下行压力和风险仍较大。 

（2）从主要出口商品来看，农产品上升至 0.28%，机电产品下滑至-0.92%，

高新技术产品降幅扩大至-3.18%，传统大宗商品降至 0.47%。 

3，进口增速持平 

（1）从主要进口国来看，自东盟进口增速上升至 7.6%，自日本、香港+台湾+

韩国的进口降幅收窄至-8.8%、-9.5%，自澳大利亚进口增速由 18.7%进一步大

幅上行至 32.2%（主要是铁矿砂的价格因素支撑高增速）。然而自欧盟、金砖

国家进口增速下滑，自美国进口增速降幅扩大至-22%，从 2018 年 9 月起连续

12 个月负增长。 

（2）从主要进口商品来看，农产品进口增速下降至 4.7%，机电产品进口增速

降幅收窄至-8.6%，高新技术产品进口增速基本与前值持平。大宗原材料增速

小幅降至 9.8%，其中，铁矿砂进口量增速上升至 6.2%，（价格增速为 70%），

原油进口量增速降至 9.9%（价格增速为-12%），成品油进口量增速降幅收窄至

-22%。今年 1-8 月，原油、煤、天然气等商品进口量增加，铁矿砂、大豆进口

量减少。 
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4，出口下行压力加大，进口继续保持低位 

9 月 1 日美国已经对来自中国的额外 1100 亿美元出口商品加征 15%关税，持

续一年的多项加税计划陆续实施，其累计的负面影响在全球需求持续放缓的背

景下将表现的愈加明显，我国出口的下行压力将加大。 

政治局会议定调下半年政策以稳为主，避免使用传统的短期刺激手段。9 月 16

日将实施普遍降准和定向降准，释放共计 9000 亿资金；近期国常会部署专项

债工作；有望起到托底经济的作用。因此进口增速大幅下降的空间有限，或维

持目前的低位。 
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1. 8 月出口增速下滑，进口增速持平  

以美元计，8 月出口同比-1%，前值 3.3%；8 月进口同比-5.6%，与前值持平。8 月贸易差额为 348.4 亿美元，前值

450.6 亿美元。1-8 月出口累计增速降至 0.35%，进口累计增速降幅小幅扩大至-4.57%。 

图 1：8 月出口增速转负，进口增速持平                                              

 

资料来源：CEIC、浙商证券研究所 

2. 出口增速转负 

（1）从主要出口国来看，8 月对东盟、欧盟、澳大利亚、金砖国家出口增速均下降，对日本、香港+台湾+韩国的

出口增速小幅上升。对美出口下滑较明显，从-6%降至-16%，8 月美国 ISM 制造业 PMI 近年来首次降至荣枯线以下，

同时加征关税的累计效应持续显现。8 月欧元区、日本的制造业 PMI 指数分别为 47%、49.3%，保持疲弱状态。9 月 1

日起美国已将 1100 亿美元从中国进口的商品加征 15%关税，若后期中美贸易谈判不顺利，税率甚至再上调，因此未

来我国出口下行压力和风险仍较大。 

（2）从主要出口商品来看，农产品上升至 0.28%，机电产品下滑至-0.92%，高新技术产品降幅扩大至-3.18%，传

统大宗商品降至 0.47%。 

图 2：8 月对东盟、欧盟、澳大利亚等国出口增速下降  图 3：8 月除了农产品，其他主要出口商品增速均有所下降 

 

 

 

资料来源：CEIC、浙商证券研究所  资料来源：CEIC、浙商证券研究所 
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3. 进口增速持平 

（1）从主要进口国来看，自东盟进口增速上升至 7.6%，自日本、香港+台湾+韩国的进口降幅收窄至-8.8%、-9.5%，

自澳大利亚进口增速由 18.7%进一步大幅上行至 32.2%（主要是铁矿砂的价格因素支撑高增速）。然而自欧盟、金砖国

家进口增速下滑，自美国进口增速降幅扩大至-22%，从 2018 年 9 月起连续 12 个月负增长。 

（2）从主要进口商品来看，农产品进口增速下降至 4.7%，机电产品进口增速降幅收窄至-8.6%，高新技术产品进

口增速基本与前值持平。大宗原材料增速小幅降至 9.8%，其中，铁矿砂进口量增速上升至 6.2%，（价格增速为 70%），

原油进口量增速降至 9.9%（价格增速为-12%），成品油进口量增速降幅收窄至-22%。今年 1-8 月，原油、煤、天然气

等商品进口量增加，铁矿砂、大豆进口量减少。 

图 4：8 月自澳大利亚进口增速继续大幅上升  图 5：8 月各主要进口商品涨跌互现 

 

 

 

资料来源：CEIC、浙商证券研究所  资料来源：CEIC、浙商证券研究所 

图 6：8 月铁矿砂进口价格增速继续大幅上行  图 7：8 月原油进口增速下行 

 

 

 

资料来源：CEIC、浙商证券研究所  资料来源：CEIC、浙商证券研究所 

4. 出口下行压力加大，进口继续保持低位 

9 月 1 日美国已经对来自中国的额外 1100 亿美元出口商品加征 15%关税，持续一年的多项加税计划陆续实施，其

累计的负面影响在全球需求持续放缓的背景下将表现的愈加明显，我国出口的下行压力将加大。 

政治局会议定调下半年政策以稳为主，避免使用传统的短期刺激手段。9 月 16 日将实施普遍降准和定向降准，释

放共计 9000 亿资金；近期国常会部署专项债工作；有望起到托底经济的作用。因此进口增速大幅下降的空间有限，或

维持目前的低位。 
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