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相关研究报告 

 

 7 月份进出口同比数据进一步明显改善，进出口当月季调同比增

速较 6 月分别回升 5.8 和 4.0 个百分点至 6.1%和-1.6%，与此前

PMI 出口订单指数的显著改善相呼应；进口增速的改善则同内需

的持续改善相呼应，在进出口持续同向变动的情况下，7 月实现

623 亿美元的贸易顺差，较去年同期继续抬升。 

 在结构方面，防疫物资依旧是出口增长的重要拉动力量，“纺织

纱线、织物及制品”对出口的拉动率为 3.25 个百分点，但同比

增速进一步回落，“医疗仪器及器械”的出口同比增速同样较 6

月份出现回落，但依旧实现近 80%的当月同比；相较于此，随着

外需向好，非防疫物资出口降幅则出现不同程度的收窄。在国别

方面，中国对主要地区出口增速均改善，但对美出口同比依然出

现 7.3%的大幅萎缩，而同期对欧盟、日本和东盟的出口增速则

分别为 0.7%、-3.0%和 2.2%。. 

 展望来看，疫情反复将延缓总需求的改善力度，进而令非防疫物

资出口增速回升缓慢，叠加各国复工复产后期防疫物资自给率的

提升，该类物资出口增速的回落将逐月显现，加之中美争端加剧

对出口的潜在影响，出口增速的复苏力度将有所下降；而在进口

方面，考虑到财政政策持续落地后对需求的呵护，其增速改善力

度则有望强化，于是进出口同比增速间的差距或将缩窄，进而一

直贸易顺差的扩张力度，由此净出口对三季度 GDP 增长的拉动

率将有所弱化。 

 

风险提示：国际疫情发展超预期 

进出口增速大幅改善  贸易顺差继续同比多增 
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图 1：进出口累计同比增速  图 2：进出口当月季调同比增速 
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资料来源：Wind，渤海证券研究所  资料来源：Wind，渤海证券研究所 

图 3：进出口季调环比增速  图 4：当月贸易差额 
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当月贸易差额
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资料来源：Wind，渤海证券研究所  资料来源：Wind，渤海证券研究所 

图 5：高新技术及机电产品出口累计同比增速  图 6：中国对不同国家和地区出口累计同比增速 
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资料来源：Wind，渤海证券研究所  资料来源：Wind，渤海证券研究所 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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