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中美贸易缓和抬升风险偏好，阶段性利好股指和外

贸类产品 

事件： 

 美国当地时间 1 月 15 日上午，中美第一阶段经贸协议签署仪式在美国白宫东厅举行。

此次经贸协议文本的要点主要涉及到美国农产品的采购、美国能源产品的采购、中国

金融服务的改革、技术转让、知识产权保护以及货币、竞争性贬值和执行的机制。 

中国的采购方面:  2020 年 1 月 1 日至 2021 年 12 月 31 日期间，中国将会购买和进

口美国的产品和服务在 2017 年的自美进口金额基础上增加约 2000 亿美元，主要包

括工业品、农业品、能源产品以及服务产品。 

金融服务改革方面: 不迟于 2020 年 4 月 1 日，中国需取消人寿和医疗保险行业的外

资股权上限，允许美国独资保险企业参与这些行业；不迟于 2020 年 4 月 1 日，中国

需取消外国股权限制，允许美国独资服务供应商参与中国证券、基金管理和期货行业。 

技术转让方面：双方必须确保技术转让以自愿、基于市场的条件进行。 

知识产权方面：中国应该认识到建立和实施一个全面的知识产权保护和执法律体系

的重要性。  

货币、竞争性贬值和执行机制方面：协议规定双方不得参与货币的竞争性贬值，并且

尊重彼此的货币政策；与汇率政策或透明度相关的问题应按照第七章中确立的双边

评估和争端解决安排处理；若无法达成一致，IMF 可介入监督或展开磋商. 

点评：  

1．第一阶段协议签署缓和中美两国的贸易紧张局势 

自 2018 年 3 月 22 日美国宣布对中国 500 亿美元商品加征 25%关税以来，中美之间贸易

磋商已经僵持约 22 个月，此次第一阶段中美贸易协议的签署缓和了两国的贸易紧张局势，

推动两国经贸关系步入正轨，中美两国朝着解决经贸分歧更进了一步，中美贸易问题的缓

和有利于中国、有利于美国，有利于全球经济。 

  

2．中美第一阶段协议签署将大幅改善中国外贸环境 

近期我国公布 2019 年外贸数据。2019 年，我国货物贸易进出口总值 31.54 万亿元人民币，

比 2018 年增长 3.4%。其中，出口 17.23 万亿元，增长 5%；进口 14.31 万亿元，增长 1.6%。

2019 年我国外贸进出口、出口、进口均创新高。但受中美贸易争端影响，中国出口美国

货物金额 2019 年累计同比减少 12.5%，随着中美贸易协议的签署，两国之间的贸易往来

预计将会明显改善，中国外贸在 2020 年将会有一个新的增长点。 
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 3．美国大选前预计中美贸易摩擦紧张局面将继续缓和 

2020 年是美国的大选年，美国大选的流程主要分为四个阶段，2020 年 2 月至 6 月是美国

初选阶段；2020 年 7 月至 8 月是确定候选人阶段，该阶段美国民主党和共和党将分别召

开全国代表大会，选出所在党唯一的总统候选代表；2020 年 9 月至 10 月，共和党和民主

党的总统与副总统候选人将进行一系列的竞选活动；2020 年 11 月 3 日是美国的全民投票

日。大选最终结果出炉之前，美国总统特朗普为了手中的选票或将继续缓和贸易紧张局势。 

 4．近期外围不确定性事件落地，风险偏好提升，阶段性利好股市 

近期市场不确定事件逐渐落地，1 月 15 日中美第一阶段贸易协议签订，中美两国关系有

所缓和。同时英国脱欧也取得积极进展，英国议会下院 1 月 9 日以 330 票赞成、231 票反

对的表决结果批准了英国退出欧洲联盟协议法案，让英国本月 31 日如期“脱欧”迈出第一

步。英国议会上院无权推翻下院表决结果，只能延后“脱欧”协议获批时间。这意味着协议

有望在 1 月 31 日前及时生效，允许英国如期成为第一个与欧盟告别的成员国。 
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图 1： 进出口累计同比                 单位：%  图 2： 进出口金额（以美元记）           单位：% 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 3： 对主要地区出口累计同比        单位：%  图 4： 中美双边贸易额                 单位：% 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 5： 中国对外贸易依存度             单位：%  图 6： 中日双边贸易额同比             单位：% 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 7： 中欧双边贸易额累计同比         单位：%  图 8： 中韩双边贸易额累计同比          单位：% 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 9： 中国外贸市场占比情况            单位：%  图 10： 中国出口传统市场占比         单位：% 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 11： 中国进口市场占比                单位：%  图 12： PMI 新出口订单和出口金额        单位：% 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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表格 1：中美贸易磋商进程 

时间 中美双方行动 

2018年 3月 
2018 年 3 月 22 日美国宣布对中国 500 亿美元商品加征 25%关税，中国开始反击，商务部发布了针对美国

的中止减让产品清单，拟对美国部分进口产品加征关税，该清单涉及金额约 30 亿美元。 

2018年 4月 

4 月 4 日，中国公布了向美国包括大豆、汽车、化学品和飞机在内的约 500 亿美元进口产品征收 25％的

关税。这直接回应了当天早些时候，美国公布的关于中国产品 500 亿美元的建议征税清单。4 月 6 日，特

朗普再次发表声明威胁对 1000 亿美元的中国商品征收额外税款。 

2018年 6月 

6 月 15 日特朗普晚间公布了将对价值 500 亿美元的中国高科技及工业产品加征 25%的关税的清单。对第

一批 340 亿美元产品开始征税的日期是 7 月 6 日。另外 160 亿美元产品将被审议。6 月 16 日报道，经国

务院批准，对原产于美国的 659 项约 500 亿美元进口商品加征 25%的关税，其中对农产品、汽车、水产

品等 545 项约 340 亿美元商品自 2018 年 7 月 6 日起实施加征关税。6 月 18 日夜，不甘心的特朗普又出新

招，宣称将对 2000 亿美元中国商品加征 10%关税；而且，他还威胁，如果中国继续反击，美国将对额外

2000 亿美元中国商品追加额外关税。 

2018年 7月 

美国于当地时间 7 月 6 日 00:01（北京时间 6 日 12:01）起对第一批清单上 818 个类别、价值 340 亿美元

的中国商品加征 25%的进口关税。作为反击，中国也于同日对同等规模的美国产品加征 25%的进口关

税。美国 10 日公布，因为中国对美国加税的反击，特朗普已下令，开启对额外 2000 亿美元中国商品加

征 10%关税的程序，涉及行李箱、轮胎、猫狗粮、电视机元件等广泛领域。500 亿+2000 亿，目前美对华

关税已覆盖 2500 亿美元中国商品。 

2018年 8月 

8 月 3 日消息，7 月 11 日美国政府发布了对从中国进口的约 2000 亿美元商品加征 10%关税的措施。8 月

2 日美国贸易代表声明称拟将加征税率由 10%提高至 25%。针对美方上述措施，经国务院批准，国务院关

税税则委员会决定对原产于美国的 5207 个税目约 600 亿美元商品，加征 25%、20%、10%、5%不等的关

税。8 月 8 日报道，美国贸易代表办公室 7 日宣布，将从 8 月 23 日起对从中国进口的约 160 亿美元商品

加征 25%的关税。中方为做出必要反制，决定对 160 亿美元自美进口产品加征 25%的关税，并与美方同

步实施。 

2018年 9月 

2018 年 9 月 18 日，美国政府宣布实施对从中国进口的约 2000 亿美元商品加征关税的措施，自 2018 年 9

月 24 日起加征关税税率为 10%，2019 年 1 月 1 日起加征关税税率提高到 25%。作为回应，国务院关税税

则委员会决定对原产于美国的 5207 个税目、约 600 亿美元商品，加征 10%或 5%的关税，自 2018 年 9 月

24 日 12 时 01 分起实施。 

2018年 12月 

G20 峰会双方领导人会晤，双方达成共识，停止加征新的关税，维持在 10%，而不是此前宣布的 25%，

并且设定 3 个月谈判期限。12 月 20 日，美国将中国输美产品加征关税税率提升至 25%的期限推迟至

2019 年 3 月 2 日。 

2019年 3月 对 2018 年 9 月起加征关税的 2000 亿美元自华进口商品，不提高加征关税税率，继续保持 10%。 

2019年 5月 

美方已将 2000 亿美元中国输美商品加征的关税从 10%上调至 25%。作为回应，自 2019 年 6 月 1 日 0 时

起，对已经实施加征关税的 600 亿美元清单美国商品中的部分，提高加征关税税率，分别实施 25%、20%

以及 10%的税率，对之前加征 5%关税的税目商品，仍加征 5%关税。 

2019年 6月 
 在 6 月 29 日举行的中美元首会晤中，国家主席习近平和美国总统特朗普同意，中美双方在平等和相互

尊重的基础上重启经贸磋商。美方表示不再对中国出口产品加征新的关税。 

2019年 7月 

白宫 7 月 16 日表示，美中达成贸易协议还有很长的路要走，如果美方愿意的话，可以对其他 3250 亿美

元的中国商品加征关税。美方还表示，中国应该购买美国的农产品，他们正在观察“北京是否会履行承

诺”。 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_7734


