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摘要   
 

西南证券研究发展中心 

[Table_Summary]  贸易边际改善，内需复苏快于外需。以美元计，今年上半年我国进出口贸易总

额同比增速-6.6%，但较一季度降幅收窄。6 月贸易顺差较 5 月下降，主因进

口增速高于出口增速，在内外双循环中，国内循环恢复好于外循环。今年上半

年东盟取代了欧盟，成为我国第一大贸易伙伴。我国的国际贸易主要对象朝着

多元化方向发展，也在一定程度上缓解了中美贸易摩擦对我国外贸的冲击。  

 防疫物资和“宅经济”带动出口增速明显回升。以美元计，2020 年上半年出

口同比增速-6.2%，较一季度回升 7.1 个百分点，其中 6 月出口同比增速转负

为正，在 5 月下降后出现明显回升。出口持续好于预期的主要原因包括：海外

疫情持续高位，对防疫物资的需求量上升以及海外疫情带动了“宅经济”和远

程办公相关产品需求的显著增长。但也应关注到中美经贸摩擦和海外疫情二次

爆发可能给我国出口带来的二次冲击。 

 进口数据超预期回升，中国自美进口有望继续增加。以美元计，6 月中国进口

同比+2.7%，前值-16.7%，粮食、大豆、美容化妆品及洗护用品和食用油等进

口增长较快，钢材和铜材的进口增幅也较高，体现出现阶段保基本民生的特点。

中美之间贸易协议的履行，上半年我国对美贸易顺差减少，下半年中国自美进

口有望继续上升，中美贸易顺差或将进一步收窄。 

 风险提示：海外疫情可能持续高位，外需恢复不及预期。 
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1 贸易边际改善，内需复苏快于外需 

以美元计，今年上半年我国进出口贸易总额同比增速-6.6%，但较一季度降幅收窄 1.8

个百分点，6月份当月出口增速小幅回升至 0.5%，进口增速超预期增长 19.4个百分点至 2.7%，

双双实现正增长。上半年我国贸易实现贸易顺差 1678 亿美元，6 月贸易顺差收窄至 464.2

亿美元，较 5 月下降 165.06 亿美元，主因进口增速高于出口增速，在内外双循环中，国内

循环恢复好于外循环。 

从主要贸易伙伴来看，今年上半年，我国与东盟进出口总值 2.09 万亿元人民币，同比

增长 5.6%，占我国外贸总值的 14.7%，其中出口 1.15 万亿元，增长 3.4%；进口 9385.7 亿

元，增长 8.5%。今年上半年东盟取代了欧盟，成为我国第一大贸易伙伴。我国与“一带一

路”沿线国家合计进出口 4.2 万亿元人民币，虽然同比下降 0.9%，但比我国外贸整体降幅

还是要低了 2.3 个百分点，占比达到 29.5%，比去年同期提升 0.7 个百分点。我国的国际贸

易主要对象朝着多元化方向发展，也在一定程度上缓解了中美贸易摩擦对我国外贸的冲击。 

图 1：6 月我国进出口增速双双转正，贸易顺差有所收窄  图 2：我国与主要贸易伙伴进出口情况（以美元计） 

 

 

 
数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 

2 防疫物资和“宅经济”带动出口增速明显回升 

以美元计，2020 年上半年出口同比增速-6.2%，较一季度回升 7.1 个百分点，其中 6 月

出口同比增速转负为正至 0.5%，在 5 月下降后出现明显回升。出口持续好于预期的主要原

因包括：海外疫情持续高位，对防疫物资的需求量上升，1-6 月，包括口罩在内的纺织品出

口增长 27.8%，较 1-5 月加快了 6.5 个百分点，1-6 月，中药材及中成药、医疗仪器及器械

出口分别增长 5.6%和 41.4%，较 1-5 月分别加快 1.1 和 12.9 个百分点；同时，海外疫情也

带动了“宅经济”和远程办公相关产品需求的显著增长，1-6 月，手机、自动数据处理设备

及其零部件、液晶显示板出口增速较 1-5 月分别回升了 5.4、0.9 和 1.6 个百分点。 

6 月，欧美主要国家复工复产，体制造业出现大幅反弹，美国 ISM 制造业 PMI 回升至

52.6%，欧元区制造业 PMI 回升至 47.4%，均已达到或接近疫情前水平，经济动能回升显著，

外需增加，也带动了我国出口改善。从出口渠道来看，疫情期间中国海外线上出口直销增加，

5 月份后已经基本恢复到 2 月份的水平。此外，从 7 月 1 日起，跨境电商 B2B 出口新监管

在全国 10 个海关开始试点，通过跨境电商方式出口，可以享受一次登记、一点对接、优先
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查验、简化申报、适用全国通关一体化和转关监管等通关便利化措施，效率大大提升。外部

需求改善和内部渠道的畅通，利好下半年出口增速继续回升，但也应关注到中美经贸摩擦和

海外疫情二次爆发可能给我国出口带来的二次冲击。 

图 3：月度比较：出口增速加快前十位的商品  图 4：主要经济体 PMI 出现回升 

 

 

 
数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 

3 进口数据超预期回升，中国自美进口有望继续增加 

按美元计，上半年我国进口增速-7.1%，较一季度降幅有所扩大，但 6 月进口增速同比

+2.7%，较 5 月大幅上升 19.4 个百分点，国内生产活跃度正在提升，同时也体现出现阶段保

基本民生的特点。分品种来看，与 1-5 月相比，粮食、大豆、美容化妆品及洗护用品和食用

油等进口增长较快，钢材和铜材的进口增幅也较高。从进口价格来看，国际主要大宗商品价

格也在逐步恢复当中，进口的增长将回归需求主导的逻辑。 

当前海外疫情仍在扩散，复工刚刚起步总体产能不足，但美国等已经逐步强制复工，加

之中美之间贸易协议的履行，下半年中国自美进口有望继续上升，中美贸易顺差或将进一步

收窄。 

图 5：月度比较：进口增速加快前十位的商品  图 6：上半年我国对美贸易顺差减少 

 

 

 
数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 
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本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，报告所采用的数据均

来自合法合规渠道，分析逻辑基于分析师的职业理解，通过合理判断得出结论，独立、客观地出具本报告。分析师承

诺不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接获取任何形式的补偿。 
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