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1月30-31日中美经贸问题高级别磋商 
会议取得进展，下次磋商将于2月中旬举行 
中国国务院副总理刘鹤应美国的邀请，于 1月 30日至 31 日访美，与美方就两国
经贸问题进行磋商。双方派出的官员级别都非常高，有能力作出关键性决定。 

会议后，中国承诺会多购买 500 万吨美国大豆，美国财政部长姆努钦和贸易代表
莱特希泽表将将率领美方经贸团队于 2月中旬访问中国，中国国家主席习近平及
美国总统特朗普更可能于 2月下旬会面，显示双方均期望能尽早达成协议，解决
贸易磨擦。 

 

会议前气氛紧张 

会议前夕，正面和负面的消息频发，令外界难以揣摸中美双方的谈判底线。距离
3 月 1 日的美国进口关税暂缓期限，只剩下一个月的时间，中美双方必须在此次
会议解决大部分分歧，以避免美国将 2,000 亿中国货品的关税从 10%大幅上调至
25%。 

中美贸易经贸问题副部级磋商于 1 月 9 日结束后，截至 1 月 29 日，香港恒生指
数、中国沪深 300 指数及美国标普 500 指数分别上升 4.04%、3.75%及 2.13%(见
图 2-4)。另一方面，以上 3 个市场指数的相对强弱指数显示，港、中、美股票
市场气氛逐步转好，但都未进入超买水平，反映投资者保持谨慎乐观。 

 

1 月 30-31日会议成果 

中美经贸问题高级别磋商谈判顺利，会议取得进展，还明确了下一步磋商的时间
表和路线图。中国国家主席习近平表示期望在 90 日「休战期」内会面。美国总
统特朗普回应，期望安排于 2 月底与习主席会面，两国能赶及在 3月 1日前达成
协议。 

股票市场反应正面，美国标普 500 指数和纳斯达克指数于 1 月 31 日分别上升
0.86%和 1.37%。2月 1日截至中午 12时，中国上证指数上升 0.77%。 

 

中美双方下一步工作 

我们相信此次中美经贸问题高级别磋商的结果乎合市场预期。另一方面，我们希
望提醒投资者，下一轮谈判将会非常艰巨，随时可能阴沟里翻船。特朗普于 1月
31日表明，在他与习近平主席会面前，中美两国不会达成任何贸易协议。 

可能会导致中美谈判失败的原因包括：(1)除了中国将向美国购买更多大豆外，
两国并没有公布其他实质进展或具体承诺，要在1个月内同时解决多项经贸问
题，中美双方都需要作出更多的让步。(2)下周便是春节长假，令本身已不多的
工作时间更加紧迫。(3)除非美国民主党控制的众议院撤底改变立场(我们认为机
率很小)，美国政府有机会于2月15日后再次陷入停摆，可能迫使特朗普在外交问
题上采取更的强硬态度以提振民望，并向中国提出苛刻的要求。我们认为春节后
一周的美国政治局势发展将会非常关键。 
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中国国务院副总理刘鹤应美国的邀请，于1月30日至31日访美，与美方就两国经

贸问题进行磋商。除了刘鹤，中方代表团还包括商务部副部长王受文、财政部副

部长廖岷及人民银行行长易纲等人，美方代表团则有财政部长姆努钦、贸易代表

莱特希泽、国家经济委员会主席库德洛、白宫国家贸易委员会主任纳瓦罗及商务

部长罗斯。双方派出的官员级别都非常高，有能力作出关键性决定。 

 

会议后，中国承诺会多购买500万吨美国大豆，美国财政部长姆努钦和贸易代表

莱特希泽表将将率领美方经贸团队于2月中旬访问中国，中国国家主席习近平及

美国总统特朗普更可能于2月下旬会面，显示双方均期望能尽早达成协议，解决

贸易磨擦。 

 

会议前气氛紧张 

综合媒体报导，经济学家和分析师普遍相信，中美将研究如何逐步缩减贸易顺差

的具体方案，同时中国需要停止要求外资企业转移技术到中国国内。会议前夕，

正面和负面的消息频发(见图1)，令外界难以揣摸中美双方的谈判底线。距离3月

1日的美国进口关税暂缓期限，只剩下一个月的时间，中美双方必须在此次会议

解决大部分分歧，以避免美国将2,000亿中国货品的关税从10%大幅上调至25%，

中美两国以至国际社会屏息以待会议结果。 

 

图1：中美经贸问题会议前夕，正面和负面的消息頻发 

正面事件 日期 负面事件 

  1 月 15日 
美国参议员格拉斯利转述，美国贸易代表莱

特希泽认为中美贸易磋商没有进展 

彭博报导，中国提出在未来六年逐步增加进口

美国商品，在 2024 年以前将贸易逆差降至零 
1 月 18日   

美国商务部长罗斯表示，中美双方都希望停止

贸易战，关键是中国会深化改革及开放市场 
1 月 24日   

美国白宫表示，特朗普会于 1 月 30日与刘鹤

会晤 
1 月 28日 

香港 2018年 12 月整体出口货值同比下跌

5.8%，进口货值同比下跌 7%，中美贸易磨擦

的影响浮现 

  1 月 29日 
美国司法部正式刑事起诉华为集团及华为首

席财务官孟晚舟 

资料来源：彭博，平安证券 
 

中美贸易经贸问题副部级磋商于1月9日结束后，截至1月29日，香港恒生指数、

中国沪深300指数及美国标普500指数分别上升4.04%、3.75%及2.13%(见图2-4)。

另一方面，以上3个市场指数的相对强弱指数显示，港、中、美股票市场气氛逐

步转好，但都未进入超买水平，反映投资者保持谨慎乐观。我们认为投资者预期

1月30-31日中美经贸问题高级别磋商能够取得具体进展，同时亦提防中美不能在

3月1日的限期前完成全部谈判工作。 
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图2：恒生指数，2018年11月1日-2019年1月29日 

 
资料来源：彭博 

 

图3：沪深300指数，2018年11月1日-2019年1月29日 

 
资料来源：彭博

图4：标普500指数，2018年11月1日-2019年1月29日 

 
资料来源：彭博 

 

1月30-31日会议成果 

中美经贸问题高级别磋商如期结束，双方代表于会后都表示谈判顺利，会议取得

进展。新华社报导，双方在贸易平衡、技术转让、知识产权保护、实施机制等重

点议题上取得重要阶段性进展，还明确了下一步磋商的时间表和路线图。于贸易

谈判会议后，中国国务院副总理刘鹤会见美国总统特朗普，并转交中国国家主席

习近平的信件，习主席在信中表示期望在90日「休战期」内会面，并在期限前达

成协议。特朗普回应，期望安排于2月底与习主席会面，两国能赶及在3月1日前

达成协议。 

 

据报道，虽然双方未有谈及延长「休战期」期限，中国承诺会多购买500万吨美

国大豆，美国财政部长姆努钦和贸易代表莱特希泽表将将率领美方经贸团队于2
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月中旬访问中国，并进行下一轮会谈，显示双方代表均期望能尽早达成协议。 

 

股票市场反应正面，美国标普500指数和纳斯达克指数于1月31日分别上升0.86%

和1.37%。2月1日截至中午12时，中国上证指数上升0.77%。 

 

中美双方下一步工作 

我们相信此次中美经贸问题高级别磋商的结果乎合市场预期，两国表现出合作互

谅的诚意，成功收窄在多项经贸问题上的意见分歧。另一方面，我们希望提醒投

资者，下一轮谈判将会非常艰巨，随时可能阴沟里翻船。特朗普于1月31日表明，

在他与习近平主席会面前，中美两国不会达成任何贸易协议。 

 

可能会导致中美谈判失败的原因包括：(1)除了中国将向美国购买更多大豆外，

两国并没有公布其他实质进展或具体承诺，要在休战期所余下的1个月内同时解

决多项经贸问题，中美双方都需要作出更多的让步。(2)下周便是春节长假，令

本身已不多的工作时间更加紧迫。(3)美国政府仍然未通过预算案，现在的状况

是暂时重开三周(于1月25日宣布)。除非美国民主党控制的众议院撤底改变立场

(我们认为机率很小)，美国政府有机会于2月15日后再次陷入停摆，可能迫使特

朗普在外交问题上采取更的强硬态度以提振民望，并向中国提出苛刻的要求。我

们认为春节后一周的美国政治局势发展将会非常关键。 

 

中美贸易磨擦重要事件时序 

图5：中美贸易磨擦重要事件时序 

日期 中国的行动/反应 美国的行动/反应 共同行动 

2019 年 3月 1日  暂缓上调中国货品进口关税的限期  

2019 年 2月中旬   中美两国元首会面 

2019 年 2月中旬   中美经贸问题第二轮高级别磋商 

2019 年 1月 30-31

日 
  中美经贸问题高级别磋商 

2019 年 1月 24日 
未来 6个月会批准更多外资银行控

股他们在中国的合资证券公司 
  

2019 年 1月 7-9日   中美经贸问题副部级磋商 

2018 年 12月 25日 
商务部外资准入市场负面清单，开

放外资可独资在中国经营 
  

2018 年 12月 24日 降低 700多种商品的进出口关税   

2018 年 12月 19日  指控中国进行广泛的经济间谍活动  

2018 年 12月 13日 购买 1.5-2百万吨美国大豆   

2018 年 12月 11日   刘鹤和姆努钦进行电话会议 

2018 年 12月 1日   

中国国家主席习近平和美国总统特

朗普达成共识，争取 90日内解决贸

易磨擦 

2018 年 11月 26日  
总统特朗普达警告会扩大进口关税

至全部中国货品 
 

2018 年 11月 20日  
更新 301调查报告，指控中国盗取

知识产权 
 

2018 年 11月 13日 
向世界贸易组织投欣，美国违反世

贸规定 
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2018 年 10月 23日   
公布中美两国元首将于 G20峰会见

面 

2018 年 10月 4日  
副总统彭斯发表讲话，猛烈抨击中

国 
 

2018 年 9月 24日   分别落实新一轮关税调整 

2018 年 9月 22日 取消与美国的会谈   

2018 年 9月 18日 
对 600亿美元美国货品加征报复性

进品关税 
  

2018 年 9月 17日  
宣布对 2000亿美元中国货品征收

10%进口关税 
 

2018 年 8月 23日   
分别落实向 160亿美元货品征收关

税 

2018 年 8月 3日 
对 160亿美元美国货品加征报复性

进品关税 
  

2018 年 8月 2日  研究将中国货品进口关税  

2018 年 7月 11日  
发放 2000 亿美元中国货品列表，计

划向列表上的货品征收 10%关税 
 

2018 年 7月 11日   
分别落实向 340亿美元货品征收关

税 

2018 年 7月 6日  同意让中兴通讯恢复营运  

2018 年 7月 5日  
总统特朗普称将对超过 5,000 亿美

元的中国商品加征关税 
 

2018 年 6月 20日  白宫指中国对美国构成威胁  

2018 年 6月 15日  
发放 500亿美元中国进口货品关税

清单 
 

2018 年 5月 29日  

美国宣布仍将对 500 亿中国商品征

收 25%的关税，具体商品清单将在 6

月 15日公布 

 

2018 年 5月 19日   

中美两国发表《中美贸易磋商联合

声明》。双方达成共识，不打贸易

战，并停止互相加征关税 

2018 年 4月 4日 
宣布将对 500 亿美元进口美国商品

加征关税 
  

2018 年 3月 22日  
宣布将对中国 500 亿美元商品加征

关税 
 

2018 年 1月 23日  宣布对洗衣机和光伏产品加征关税  

2017 年 9月 18日  宣布正式对中国发起「301调查」  

资料来源：彭博，平安证券 
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