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9 月贸易数据点评 

                   ——需求恢复带动贸易回暖 

韦志超1 袁方2 

2020 年 10 月 13 日 

内容提要  

 

海外需求的回暖以及供需缺口的持续存在对我国出口形成支撑。考虑到海外

疫情反复对供应链的扰动，以及全球需求恢复的趋势相对确定，未来我国出口仍

将维持较高增速。 

8 月以来投资和生产数据的恢复出现加速，进而带动进口数据走强。往后看，

国内需求的恢复仍在继续，生产和投资数据“填坑”的过程尚未结束，这将对进

口形成支撑。 

 

风险提示：（1）国内疫情发展超预期；（2）海外疫情的不确定性  
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一、外需持续恢复带动出口走强 

9 月进出口数据持续走强。9月以美元计价出口同比 9.9%，较上月回升 0.4个

百分点；9月进口增速 13.2%，较上月大幅回升 15.3 个百分点。 

 

图1：进出口增速（美元计价），% 

 

数据来源：Wind，安信证券 

 

分国家看，中国对欧盟和日本的出口小幅回落，对美国、东盟，以及印度、

巴西、越南等发展中国家的出口均有回升，显示出口的回升具有普遍性。与此同

时，周边地区如韩国、中国台湾、越南的出口数据也出现明显回升，这反映出部

分国家疫情的反复对全球需求的冲击有限。 

分产品看，疫情防控相关物资，如纺织纱线、医疗器械、中药材均呈现持续

回落的态势，而家具、服装、机电产品持续表现偏强。 

整体来看，海外需求的回暖以及供需缺口的持续存在对我国出口形成支撑。

考虑到海外疫情反复对供应链的扰动，以及全球需求恢复的趋势相对确定，未来

我国出口仍将维持较高增速。 

从最新的中国出口集装箱运价指数和 BDI 指数（波罗的海干散货指数）来看，

全球贸易在稳步恢复，这将对中国出口形成支撑。 
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图2：CCFI 综合指数和 BDI 指数  

 

数据来源：Wind，安信证券 

 

二、内需恢复带动进口走强 

9 月进口出现明显反弹，分国家看，中国从美国、日本、欧盟、东盟的进口

均出现大幅反弹，其中从美国、欧盟、日本和东盟的进口反弹幅度分别达 23、16、

14 和 12 个百分点。 

分产品看，中国几乎所有进口产品均出现回升，其中大豆、钢材、汽车、铁

矿砂反弹幅度居前。这背后既有中方执行中美贸易协议的影响，也反映出国内需

求在明显复苏。 

8 月以来投资和生产数据的恢复出现加速，进而带动进口数据走强。往后看，

国内需求的恢复仍在继续，生产和投资数据“填坑”的过程尚未结束，这将对进

口形成支撑。 
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图3：中国从美国、欧盟、日本和东盟的进口同比增速，% 

 

数据来源：Wind，安信证券 
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