
 

敬请参阅最后一页特别声明 -1- 证券研究报告 

 

     

 2019 年 7月 13日  

 

 

 
宏观经济 

  

 
抢出口渐消退，待“六稳”政策 

——2019 年 6 月进出口数据点评 

 

   宏观简报  

      2019 年 6 月以美元计的中国出口同比-1.3%（前值+1.1%），进口同

比-7.3%（前值-8.5%），出口高于市场预期，进口低于市场预期。出口同

比增速小幅回落反映了全球经济增长乏力以及贸易磨擦的影响，而抢跑因

素预计 6 月仍有贡献。我们预计这种抢跑效应在第三季度将有所减弱，使

得第三季度出口面临的压力加大。进口低于预期反映内需仍较弱，等待进

一步的“六稳”政策出台。7月 10日的国务院常务会议确定了进一步稳外

贸措施，其中就包括了“研究继续降低进口关税总水平，完善出口退税政

策，加快退税进度”。对于中国来说，目前 7.5%的名义关税率还有较大下

调空间。部分地区和产品的进出口数据持续受到扰动，例如：对美国出口、

进口；从加拿大进口；对东盟出口；大豆进口；稀土出口等等。 
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2019年 6月以美元计的中国出口同比-1.3%（前值+1.1%），进口同比

-7.3%（前值-8.5%），出口高于市场预期（Wind预期值-2.3%），进口低于

市场预期（-2.5%）。上半年出口累计同比+0.1%（前值+0.4%），进口累计

同比-4.3%（前值-3.7%）。 

出口同比增速小幅回落，符合预期，反映了全球经济增长乏力以及贸易

磨擦的影响：6月Markit全球制造业 PMI继续下行，为 49.4（前值 49.8），

连续第二个月处于枯荣线以下；2000 亿美元清单加征的关税在 6 月中正式

开始实施。 

但抢跑因素仍有贡献。根据美国 5月进口数据，对已经加征关税的 2500

亿美元中国商品来说，美国从中国的进口同比增速继续低于从世界其余地区

的进口同比增速（图 1-3）；然而对于尚未加征关税的 3000亿美元中国商品

来说，由于市场对于关税即将落地的担忧，确实存在一定的贸易抢跑：这部

分商品中，5月美国从中国进口的同比增速为 9%（4月为 5%），从世界其

余地区的进口同比增速为 1%（4月为 2%）（图 4）。由于 G20峰会上中美

两国元首达成美国暂时不对 3000 亿美元中国商品加征关税的共识，而时间

为 6月 29日，因此这种抢跑因素仍然对 6月的出口数据有一定的支撑作用。

我们预计这种抢跑效应在第三季度将有所减弱，使得第三季度出口面临的压

力加大。 

图 1：第一批 340亿美元商品美国的进口同比增速  图 2：第二批 160亿美元商品美国的进口同比增速 

 

 

 注：ROW代表世界其余地区 

资料来源：美国商务部普查局，光大证券研究所整理 

 注：ROW代表世界其余地区 

资料来源：美国商务部普查局，光大证券研究所整理 
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图 3：第三批 2000亿美元商品美国的进口同比增速  图 4：第四批 3000亿美元商品美国的进口同比增速 

 

 

 注：ROW代表世界其余地区 

资料来源：美国商务部普查局，光大证券研究所整理 

 注：ROW代表世界其余地区 

资料来源：美国商务部普查局，光大证券研究所整理 

 

分产品来看，6月农产品出口增速回升至 0.8%（5月为 0%），机电产

品和高新技术产品出口分别下滑 1.6%、2.1%（5月为 0.5%、0.5%）。电子

行业中有所分化：集成电路、自动数据处理设备及其部件分别回升至 13.1%、

4.4%（5 月为 12.3%、-4.1%），手持无线电话机及其零件、液晶显示板下

降 20.9%、-7.9%（5月为-4%、4.5%）。 

进口低于预期反映内需仍较弱。虽然 2018年 6月基数相对较低，但进

口仍然低于预期，反映了 6月内需仍然较弱。而从以往经验来看，进口通常

较出口率先企稳，等待进一步的“六稳”政策出台。 

分产品来看，铁矿石及其精矿进口数量降幅缩窄至-9.7%（5 月增速为

11%），煤进口数量同比下滑 6.4%（5 月增速为 23%）。原油、天然气进

口数量同比分别为 15.2%、3%（5 月为 3%、2%）。铜矿石及精矿、未锻

造的铜及铜材进口数量分别下滑 16.4%、27.6%（5月增速为 16.1%、23.4%）。

汽车则因 2018年 6月的低基数1，进口数量同比大幅回升至 87.7%（5月为

11.1%）。 

即将出台的稳外贸政策对进出口数据或有一定的支撑。展望三季度，在

全球经济增长放缓、前期贸易抢跑因素消退以及贸易摩擦不确定性仍在等多

种因素的作用下，进出口面临的压力较二季度有所加大。7月 10日的国务院

常务会议确定了进一步稳外贸措施，其中就包括了“研究继续降低进口关税

总水平，完善出口退税政策，加快退税进度”。 

名义关税率下调空间大。对于中国来说，2018年下调名义关税率2至 7.5%

是近年来的首次下调。自从履行完入世承诺将名义关税率降到 9.8%左右之

后，中国的名义关税率已有十多年没有明显下调了。而从实际征收率3来看，

由于采用较低的协定、特惠、暂定税率以及实际税基较低等种种原因，中国

一直保持在较低水平（图 5）。国际比较来看，2018年中国的名义关税率水

                                                        
1 2018 年 7 月进口汽车关税下调，使得本该 6 月进口的汽车延后至 7 月进口。 
2
 名义关税率为最惠国税率的算数平均值。数据来自李钢, 叶欣. 新形势下中国关税水平

和关税结构的合理性探讨[J]. 国际贸易问题, 2017(7):3-16. 
3
 实际征收率=关税收入/进口金额。 
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平相对于人均 GDP 来说略低于世界平均水平（图 6），但绝对值相对于发

达国家来说还有较大的下调空间。 

图 5：中国名义关税率和实际征收率 

 资料来源：Wind，《新形势下中国关税水平和关税结构的合理性探讨》 

 

图 6：2018年世界各国（地区）人均 GDP与平均关税率 

 资料来源：WTO，世界银行，光大证券研究所绘制 

 

贸易摩擦持续扰动数据。部分地区和产品的进出口数据持续受到扰动，

例如：对美国出口、进口同比分别为-7.8%、-31.4%（5月为-4.1%、-26.8%）；

从加拿大进口-6%（5月为-6.6%）；对东盟出口同比 12.9%（5月为 3.5%）；

大豆进口数量同比-25.1%（5 月为-24.0%）；稀土出口数量同比-27.3%（5

月为-18.1%）。 
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