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◎数据解析：

7月出口数据超预期上行，受益于海外消费需求修复，及提前其

他国家复工所带来的部分替代作用，出口增速超预期；7月国内需求稳

步恢复，生产端受梅雨季影响略有降温，进口增速略有放缓。短期来看，

随着梅雨季及消费淡季消退，生产端特别是建筑链条重拾景气，仍对进

口增速有所支撑。在中美关系紧张、贸易保护主义抬头，海外疫情仍未

受控的背景下，全球产业链面临的割裂风险仍存，需持续关注出口修复

的力度和可持续性。

在出口方面，7月出口增速按人民币计同比增长 10.4%，按美元

计同比增 7.2%，外需修复叠加防疫物资出口支撑，7月出口数据超预

期上行。分国别来看，7月对美国、东盟出口大幅回升，对欧洲、日本

出口降幅收窄，对巴西和印度等国家出口降幅仍大，对医疗制品需求或

是导致差异的主要原因。7月对美国出口同比增速升至 12.55%，对日

本、欧洲出口同比增速收窄至-1.97%和-3.43%，对印度、巴西的出口

增速为-21.23%和-15.12%。从出口结构来看，机电产品消费出口修复，

其中自动数据处理设备及其零部件和手机等出口向好。7月包含口罩在

内的纺织品出口同比增长仍处高位。7月份美欧等发达国家仍处于重启

经济，欧洲消费信心和制造业 PMI 指数底部企稳，英国经济较疫情高峰

期有所恢复，但恢复较为缓慢且失业率高企，德国工业部门复产复工速

度超过预期；美国在积极地财政刺激政策及复工复产的推进下，经济已

经呈现触底弱复苏的态势，但疫情的发展将压制复苏速度。目前全球供

应链有所恢复，海外需求开始回暖，出口增速呈现回升。7月我国出口

增速超预期，部分收益与海外需求的边际恢复，叠加提前其他国家复工，

所带来的替代效应，而主要原因仍是包含口罩在内的纺织品出口大幅增

长。在中美关系紧张、贸易保护主义抬头，海外疫情仍未受控的背景下，

全球产业链面临的割裂风险仍存，需持续关注出口修复的力度和可持续

据海关总署数据，以美元计，中国 7月出口同比增 7.2%，前值

增 0.5%；进口降 1.4%，前值增 2.7%。以人民币计，7月出口同比

增10.4%，前值增4.3%；进口增1.6%，前值增 6.2%；贸易顺差4422.3

亿元。

数据要点
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性。

在进口方面，7月按人民币计进口增速同比增 1.6%，按美元计

同比-1.4%，7月内需稳步回升，PMI 进口指数处于上升趋势，再加上

叠加基数效应等因素，进口增速走势平稳。7月生产端持续恢复，月初

发电耗煤同比转正，线下门店复工带动服务业用电需求；同时开工率持

续回升，工业生产维持旺势。今年财政赤字率提升、发行抗疫特别国债

和新增地方政府专项债政策有望助推基建投资增速，对大宗商品的需求

数量仍有支撑。短期来看，随着梅雨季及消费淡季消退，生产端特别是

建筑链条重拾景气，对进口增速带来支撑。

7月我国贸易顺差 4422.3亿元人民币，去年同期为顺差 3032亿

元。二季度以来国内外贸企业复工复产率大幅提升，前期因延期复工积

压的出口订单陆续交付，进出口增速明显改善，贸易差额转为正值。受

益于口罩等防护用品需的支撑求，叠加提前其他国家复工，所带来的替

代效应，出口增速延续修复；目前国内需求稳步回升，生产端延续复苏，

贸易差额小幅走阔。
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图 1 按美元计： 图 2 按人民币计：

资料来源：Wind，东海期货研究所整理 资料来源：Wind，东海期货研究所整理
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