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 主要观点 

[Table_Summary] ⚫ 事件： 

中国 8 月进出口总额 5303亿美元，同比增长 28.8%；其中，出口 2943.2

亿美元，同比增长 25.6%，两年平均增长 17.1%。1-8 月进出口总额 3.8

万亿美元，同比增长 28.8%，其中出口 2.1万亿美元，同比增长 33.7%。 

⚫ 出口额保持高位，略超预期，年内高景气有望维持 

8 月当月出口 2943.2 亿美元，创历史新高。8 月出口额略高于我们 7 月

“7-10 月出口有望保持 2800 亿美元”的判断，较 7 月出口 2827 亿美元

进一步提升。 

8月出口高于此前预期，我们维持 9-10月出口继续保持 2800美元的预期。

11-12月出口有望受季节性因素影响继续上行。预计全年出口高景气，维

持全年出口增速 25%-30%的判断。 

⚫ 从商品分项看，经济复苏下强劲需求和 8 月疫情扰动带动各类产品出口 

经济复苏下强劲需求和 8月疫情扰动带动各类产品出口均上行。8月疫情

扰动下，抗疫物资出口较 7 月明显回暖。8月当月包含口罩在内的纺织品、

医疗器械同比增速较上月分别上升 11.9和 35个百分点，较上月环比增长

7.6%和 6.5%，纺织品出口绝对金额与年内高点 6 月基本持平。社交、出

行类需求继续回暖。箱包、鞋靴 8 月同比增速分别为 48.2%、36%，增速

较上月进一步提升。海外地产复苏带动产品增速反弹明显。家电、家具、

灯具 8月出口同比增长 33.2%、16.5%、27.1%，增速较上月分别上升 7.4、

7.2 和 15.7 个百分点。“宅经济”类出口产品依旧亮眼。8 月自动数据

处理设备及零部件出口同比增长 60.8%。随着疫情影响逐步退散，“宅经

济”、抗疫物资类产品出口将趋缓，其他产品出口有望继续保持景气。 

⚫ 从重点国别看，出口欧美和日韩贡献较大，出口东盟继续衰退 

出口欧美和日韩贡献较大，出口东盟继续衰退，对韩出口为本月亮点。8

月当月出口美国 517 亿美元、欧盟 462 亿美元，两年平均同比增长 17.7%

和 10.4%，增速水平均为 2 月以来的新高。对日出口有所回暖，扭转了 6

月、7 月出口环比为负的局面，达 139 亿美元。对韩出口是本月亮点，出

口额达 132 亿美元，两年平均增速达 25.1%，绝对额接近对日出口（2020

年二者月出口额相差 25 亿美元）。后续预计美国、欧盟将继续支撑我国

出口。美国耐用品和非耐用品消费依然远超疫情前水平，同时拜登基建计

划通过有望再次提振美国进口需求；欧盟区 Delta 变种疫情出现缓解，消

费复苏可期。 

⚫ 风险提示 

中美关系超预期恶化；新冠疫情影响超预期等。 
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中国 8 月进出口总额 5303 亿美元，同比增长 28.8%；其中，出口 2943.2 亿美元，

同比增长25.6%，两年平均增长17.1%。1-8月进出口总额3.8万亿美元，同比增长28.8%，

其中出口 2.1 万亿美元，同比增长 33.7%。 

1 出口额继续增长，略高于此前预期 

8 月出口绝对额高于我们此前预期 2800 亿美元，出口依旧保持高景气。8 月当

月出口 2934.2 亿美元，绝对额创历史新高。出口水平略高于我们 6 月以来给出的

“7-10 月出口有望保持 2800 亿美元”的判断，较 7月出口额绝对值大幅提升 116.6

亿美元。8月当月出口两年平均增速 17.1%，较 7月提升 4.2个百分点。 

继续维持此前判断，9-10 月出口额有望继续保持 2800 亿美元的水平。从过去

5 年数据分析，7-10 月出口额通常波动不大（较 4 个月均值的差通常不超过 60 亿美

元），年末 11-12 月可能会再次冲高。据此预计，今年 9-10 月出口额有望保持 7、

8 月 2800 亿美元的水平，当月同比增速将保持在 18%左右，至 10 月累计出口额同

比增速约为 30%。考虑到 1-8 月累计出口同比增速为 33.7%，只要年底出口不出现

滑坡，今年出口实现 30%左右的高增长整体可期。 

2 从商品分项看，经济复苏下强劲需求和 8 月疫

情扰动带动各类产品出口 

经济复苏下强劲需求和 8 月疫情扰动带动各类产品出口。尤其是此前出口增速

下降比较明显的抗疫物资，受到 8 月全球范围新冠疫情 Delta 变异株蔓延的影响，

出口明显回暖。同时，海外经济持续复苏，各类商业、娱乐活动逐步恢复，也对各

项出口产生拉动作用。 

8 月疫情扰动下，抗疫物资出口较 7 月明显回暖。8 月当月包含口罩在内的纺织

品、医疗器械同比增速较上月分别上升 11.9 和 35 个百分点，较上月环比增长 7.6%

和 6.5%，纺织品出口绝对金额与年内高点 6 月基本持平；两年复合增长分别为

11.8%、28%，较上月环比上行 7.6、6.5 个百分点。环比上行一方面与部分西方国

家居民已经接受如戴口罩、接种疫苗等防疫措施有关，另一方面与 2019 年同期存在

较低基数有关（如纺织品 2019 年 8 月同比增速为-2.6%）。“宅经济”类出口产品

依旧亮眼，8 月自动数据处理设备及零部件出口同比增长 60.8%。 

社交、出行需求继续回暖，箱包、服装和鞋靴出口依然保持较快增长。箱包、

鞋靴 8月同比增速分别为 48.2%、36%，增速较上月进一步提升；服装同比增速 8.6%，

较上月略有提升。 

美国成屋销售近期略有回暖，地产链产品增速反弹明显。近期美国成屋销售量

在小幅回后有再次上行的趋势，在此趋势下地产链相关的家电、家具、灯具 8 月出
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口同比增长 33.2%（上月为 25.8%）、16.5%（上月为 9.3%）、27.1%（上月为 11.4%），

较上月均出现大幅上行，两年平均增速均保持 20%以上。 

图表 1 美国 7 月成屋销售量出现反弹 图表 2 美国房价持续上涨带动相关产业链需求 

  

资料来源：Wind，华安证券研究所。单位：万套 资料来源：Wind，华安证券研究所。单位：% 

 

机电类产品大幅增长是支撑本月出口最重要的因素之一。8 月机电类产品出口

额约为 1696亿美元，较上月提升约 58亿美元，新增金额占本月总新增出口额约 50%

左右，支撑本月出口。其中，汽车类出口（汽车零配件+汽车包括底盘）较上月增加

12 亿美元、集成电路增加 10 亿美元、液晶显示板增加 2 亿美元，三项合计占机电

类产品出口新增金额的 40%。 

图表 3 绝大多数产品出口两年平均增速均较上月有所提升 

 

资料来源：Wind，华安证券研究所。注: 数据均为 2019-2021 两年平均增速。 

 

400

450

500

550

600

650

700

20
20
/0
6

20
20
/0
7

20
20
/0
8

20
20
/0
9

20
20
/1
0

20
20
/1
1

20
20
/1
2

20
21
/0
1

20
21
/0
2

20
21
/0
3

20
21
/0
4

20
21
/0
5

20
21
/0
6

20
21
/0
7

美国成屋销售季调折年数

0%

5%

10%

15%

20%

20
20
/0
6

20
20
/0
7

20
20
/0
8

20
20
/0
9

20
20
/1
0

20
20
/1
1

20
20
/1
2

20
21
/0
1

20
21
/0
2

20
21
/0
3

20
21
/0
4

20
21
/0
5

20
21
/0
6

20
21
/0
7

美国20个大中城市房价:当月同比

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

汽

车

零

件

稀

土

纺

织

纱

线

医

疗

器

械

服

装

铝

及

铝

材

箱

包

塑

料

制

品

钢

材

水

海

产

品

家

具

成

品

油

液

晶

显

示

板

灯

具

集

成

电

路

农

产

品

机

电

产

品

粮

食

高

新

技

术

产

品

家

用

陶

瓷

器

皿

中

药

肥

料

玩

具

船

舶

2021/8/31 2021/7/31



[Table_CommonRptType] 

 

策略研究 

 

 

 

敬请参阅末页重要声明及评级说明                   5 / 7                                         证券研究报告 

随着疫情影响逐步减弱，“宅经济”、抗疫物资类产品出口将趋缓，其他产品

出口有望继续保持景气。8 月抗疫类物资出口与社交出行类商品出口同时实现高增

长之间并不矛盾，我们在上月出口点评中就指出，由于西方国家民众对于抗疫态度

的分化，对抗疫持负面态度的民众并不会因疫情影响出行计划，二者不存在此消彼

长的关系。因此，在过去一段时间里突发的新冠 Delta 变异株疫情能够同时推动抗

疫类物资和出行类商品保持高增长。但后续来看，随着全球疫苗的普及和疫情得到

进一步控制，劳动密集型产业回归线下办公仍是大势所趋，因此抗疫物资类出口需

求将大概率放缓。各国疫后经济恢复，需求也将逐步复苏，而各国复苏程度不同对

应不同阶段的需求，因此各类产品出口均有望保持景气，但增速可能存在一定差异。 

3 从重点国别看，出口欧美、日韩贡献较大，东

盟出口继续衰退 

出口欧美和日韩贡献较大，出口东盟继续衰退，对韩出口为亮点。8 月当月出

口美国 517 亿美元、欧盟 462 亿美元，两年平均同比增长 17.7%和 10.4%，增速水

平均为 2 月以来的新高。对日出口有所回暖，扭转了 6 月、7 月出口环比为负的局

面，达 139 亿美元。对韩出口是本月亮点，出口额达 132 亿美元，两年平均增速达

25.1%，绝对额接近对日出口（2020 年二者月出口额相差 25 亿美元）。 

图表 4 美国消费品消费依然远超疫情前 图表 5 欧洲 8 月新冠确诊同比明显下行 

  

资料来源：Wind，华安证券研究所。单位：% 

注：2021 年 3 月以后增速为两年平均增速 

资料来源：Wind，华安证券研究所。单位：% 

 

短期来看，美国、欧盟将继续支撑我国出口。①美国消费需求旺盛是短期对美

国出口保持高增长最核心因素。一方面，7 月美国耐用品、非耐用品消费两年复合

增速为 14.9%、7.7%，虽较上月有所下滑，但依然远超越疫情前 3-4%的增速。而

受 Delta 疫情以及失业率仍然较高等因素影响，美国服务类消费恢复较慢，2021 年

3 月以来个人服务类消费支出复合增速虽连续上行至 7 月的 1.9%，但距离疫情前
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