
 

 

 

《市场快讯》 

中国：8 月份贸易数据表现出弹性， 

但前景因紧张局势升级而蒙上阴影 

 
中国 8 月进出口增速略有放缓，但依然保持稳固的基础，即便是中美相互对总价值达 500 亿美元的进口商

品实施额外关税。8 月出口增速与预期一致，同比增长 9.8％（预期：10.0％，7 月：12.2％）。 

8 月进口增速高于预期，同比增长 20.0％（预期：17.7％，7 月：27.3％）。 8 月贸易顺差从 7 月的 

280.5 亿美元收窄至 279.1 亿美元。以人民币计算，8 月出口增速从 7 月的 6.0％增长至 7.9％，而进

口增速基本保持在 18.8％（7 月：20.9％） 

 
2018 年下虽然中国的贸易顺差持续收窄，但对美国的顺差在 8 月增长至 310.5 亿美元，创历史新高 

（7 月：280.9 亿美元）。这是因为 8 月美国的出口量同比增长 13.2％（7 月：11.2％），而美国的进

口量大幅放缓至同比增长 2.3％（7 月：11.1％）。这可能表明中国从美国进口的商品比中国出口给美

国的商品对关税更敏感。预计美国将对另外价值 2000 亿美元的中国商品加征关税，在此之前关税还

会对中国从美国进口的商品产生进一步的前置作用。 

 
从产品来看，8 月煤炭出口大幅反弹，农产品出口下降。高科技产品出口连续第 10 个月保持两位数

增长，但 8 月增长率从 7 月的 12.0％降至 10.6％。至于进口，增长主要受原油和煤炭等能源产品的

推动，而高科技产品的进口则从 7 月的同比增长 25.2％逐步回落至同比增长 11.7％。 

 
尽管近几个月出口增长势头有所放缓，但中国年初至今出口同比增长 12.2％，依然远高于 2017 年同

期的 7.6％。同样，年初至今进口同比增长 20.9％，也远高于 2017 年同期的 16.9％。 

 
贸易前景越来越令人担忧 

到目前为止，中国贸易数据的弹性部分受到一些前置和美国经济实力的支撑。然而，由于中国和美国似

乎正在进行全面的“贸易战”，因此前景越来越令人担忧。 

 
在美国贸易代表（USTR）办公室结束其上周提出的对额外 2000 亿美元中国商品加征关税的公众意见

征询期之后，市场正在等待美国正式实施该关税，美国总统特朗普表示“可能很快就会发生”。这在价

值上远远超过已经实施的 500 亿美元。特朗普进一步表示，正在考虑对中国额外 2670 亿美元的商品

加征关税，这相当于将要对所有中国出口给美国的商品加征关税。贸易紧张局势的升级将对未来几个月

的中国贸易产生重大影响，因为美国约占中国出口的 19％左右。 

 
为缓解影响，中国于上周五宣布，自 9 月 15 日起，提高包括钢铁和电子产品在内的 397 项产品的出

口退税率。我们预计中国决策者将采取更积极的财政和货币政策立场，包括进一步放宽国内信贷条件以

支持未来增长。中国央行前任行长周小川上周五表示，考虑到企业重新路由出口的能力，贸易战对中国

经济增速的影响将低于 0.5 ，但警告称会对市场情绪产生一定的影响。 
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