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2020年 1月 15日，中美双方在美国签署第一阶段经贸协议，明确规定中国在

未来两年内将扩大对美国的商品和服务进口，总额不少于 2000亿美元， 具体

涉及制成品、农产品 、能源产品和服务四大类别。 

中美顺利达成第一阶段经贸协议，避免了中美关系全面脱钩以及中美贸易战进

一步恶化的风险，具有显著的积极意义。中国具有自美扩大进口的空间及诚意，

但这一安排是否能顺利实现依然面临很多不确定性，需要双方协调处理好以

下六个方面的问题： 

 一是美国的出口供应能力要能够充分满足中国的进口需求，并保证大宗

商品和能源价格不由此出现大的波动。 

 二是中美双边贸易协定要符合WTO规则和自由市场的竞争规则，而且

需要妥善解决因额外加征进口关税造成的美国产品竞争力问题。 

 三是贸易纷争以来，美国在高科技领域和人员交流方面对中国施加了更

多限制，使中美商品和服务贸易规模进一步受限。 

 四是中美两国的贸易统计口径存在较大差异，在评估经贸协议的实施效

果时，究竟以哪方数据为准也需要事先协调。 

 五是新冠肺炎疫情在中国和世界范围内蔓延，导致中美受到显著冲击，

这也可能会影响中美贸易协定的按期执行。 

 六是美国扩大对华出口不一定能够解决中美双边贸易失衡问题，更解决

不了美国总体贸易失衡的问题，美方对此需有客观评价。 
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中美第一阶段经贸协议中增加商品和服务进口的主要内容 

协议相关内容 

2020年 1月 15日，中美双方在美国签署第一阶段经贸协议，在知识产权、技术转让、食品和农产品、

金融服务、汇率和透明度、扩大贸易、双边评估和争端解决等方面做出具体规定。 

第六章“扩大贸易”这一章节中，明确规定中国在未来两年内将扩大对美国的商品和服务进口，总

额不少于 2000亿美元。 

主要包括四大类产品：（1）制成品，具体包括工业机械、电气设备、光学设备和医疗设备、汽车和

钢铁等，2020年进口金额在 2017年基础上增加 329亿美元，2021年增加 448亿美元；（2） 农产品进

口金额在 2020年增加 125亿美元，2021年增加 195亿美元，在此最低增加额以外，每年还要尽量增

加 50亿美元的农产品进口；（3） 能源产品进口金额在 2020年增加 185亿美元，2021年增加 339亿

美元；（4）服务业进口金额在 2020年增加 128亿美元，2021年增加 251亿美元（见图表 1）。其中，

金融服务、 保险和云服务数据包括跨境服务供给和通过商业存在提供的服务供给，其他服务数据仅

包括跨境服务供给。 

 

图表 1.中美第一阶段经贸协议对中国扩大对美商品和服务进口的安排 

 
基于 2017年基数的进口增量（亿美元） 

类别 2020年 2021年 合计 

制成品 329 448 777 

农产品 125 195 320 

能源产品 185 339 524 

服务* 128 251 379 

合计 767 1233 2000 

资料来源：中美第一阶段经贸协议文本，中银证券 

*跨境服务供给指服务的提供者在一成员方的领土内，向另一成员方领土内的消费者提供服务的方式；通过商业存在提供的服

务供给指一成员方的服务提供者在另一成员方领土内设立商业机构，在后者领土内为消费者提供服务的方式，如外国服务类

企业在中国设立公司为中国企业或个人提供服务 

 

第三章“食品和农产品贸易”一章中，详细列举了降低食品和农产品贸易非关税壁垒的相关措施。 

本章节规定，在中美第一阶段经贸协议生效后，中国应允许进口经美国食品监督管理部门检验合格

的美国乳品、婴幼儿配方乳粉、牛肉、猪肉、禽肉和加工肉类、水产品、大米、马铃薯、油桃、蓝

莓、鳄梨、大麦、饲料添加剂、 预混料、 配合饲料、 干酒精糟和含可溶物的干酒精糟、宠物食品

和非反刍动物源动物饲料等商品，并且在农业科学和农业技术领域加强和促进交流和合作。 

同时，协议规定农产品进出口商应当获得平等的市场准入机会，关税配额管理不得作为阻碍农产品关税

配额充分利用的手段。在附录十四中进一步规定了有关小麦、大米和玉米的关税配额措施，规定中国每

年小麦、大米和玉米的总体关税配额应于当年 1 月 1日前分配至最终用户，中国应确保不抑制小麦、大

米和玉米关税配额的足额使用；每年 10 月 1 日前对未使用并返还的小麦、大米和玉米关税配额量进行

再分配；关税配额资格、分配、返还、再分配和处罚的要求不得区别对待国营贸易企业和非国营贸易企

业，应确保充足数量的国营贸易企业和非国营贸易企业实体有资格获得小麦、大米和玉米关税配额分配。 

第四章“金融服务”一章中，中方也对美方扩大金融市场准入规则做出了承诺。 

金融服务章节主要涉及银行服务、信用评级服务、电子支付服务、金融资产管理服务、保险服务以

及证券、基金和期货管理服务六个方面。 

中方主要承诺包括：放宽外资在保险、证券、基金管理、期货领域的持股比例和业务范围限制；在

已开放的领域，依法受理并审批美资机构的业务资质申请，包括基金托管、非金融企业债务融资工

具 A类主承销、信用评级、电子支付、金融资产管理、保险、证券投资咨询等；优化具体业务监管

规则，例如在评估外国银行分支机构从事基金托管业务时将综合考虑母行资质等。 
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同时，双方共同承诺包括：允许对方信用评级机构在现有合资企业获得多数股权；对彼此证券、基

金管理和期货领域不设置歧视性限制措施，在银行服务及不良资产处置方面深化合作等。 

中方有从美国扩大商品和服务进口的空间及诚意 

美国商品出口类型多样，总体上符合中国市场的进口需求。2019 年，美国商品出口总额为 16456 亿

美元，中国商品进口总额为 20768.9亿美元。从商品结构来看，食品及活动物、矿物燃料、化学成品

及有关产品、按原料分类的制成品、以及机械及运输设备等商品是美国商品出口的主要类别，也恰

好是中国需求量较大的品类（见图表 2、3），中美商品进出口结构基本互补。 

 

图表 2.  美国商品出口结构  图表 3. 中国商品进口结构 

 

 

 

资料来源：美国商务部，万得，中银证券 

*动植物油、脂及蜡占比为 0.2% 

 资料来源：海关总署，万得，中银证券 

*饮料及烟类占比为 0.4%；动植物油、脂及蜡占比为 0.4% 

 

中国经济转型期，扩大消费品进口是大势所趋。目前，中国消费品进口额占进口总额的比例长期处

于 4%-6%之间，远远低于中间品（75%-80%）和资本品（14%-22%）的进口占比（见图表 4）。在扩

大开放战略指导下，中国消费市场不断对外开放，以个性化、多元化、品质化为特点的消费升级趋

势在中国持续发酵。2001至 2017年，中国品质消费品进口规模由 26.5亿美元增长至 300.8亿美元。

根据德勤发布的《2019中国进口消费市场研究报告》，国产商品尚不能满足消费者需求的品类主要

包括鲜果/水产/鲜奶、婴幼儿奶粉/儿童玩具、锅类和厨卫五金、护肤彩妆用品、钻石/玉石/金饰品等，

消费者希望进口的意愿较为强烈。作为美国主要的商品出口类别之一，2019年美国消费品出口总额

达到商品出口总额的 13%，门类齐全且品质优良，可以较好地满足中国消费者对美好生活的向往。 
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图表 4. 消费品进口占中国商品进口总额比例偏低 

 

资料来源：UN Comtrade，中银证券 

 

扩大金融服务业对外开放有利于推动中国经济高质量发展。为了推动金融对外开放的进一步深化，

中国已经公布了金融改革措施的路线图和时间表，各项政策正在抓紧时间密集落地（见图表 5）。

扩大金融服务业对外开放是金融供给侧改革的重要组成部分，可以提升国内金融资源的有效供给，

优化开放布局，以高水平开放带动改革全面深化。同时，金融服务业是竞争性行业，扩大金融开放

可以提高金融领域竞争水平，促进我国金融服务质量的改善和国际竞争力的提升。此外，金融服务

业开放不等于金融交易的开放，外资金融机构以商业存在的方式提供跨境金融服务，仍需遵守中国

现有的外汇管理和资本流动管理的规定，风险基本可控。 

 

图表 5. 中国金融改革和对外开放的路线图和时间表 

2018年 取消银行和金融资产管理公司外资持股比例限制；将证券公司、基金管理公司、期货公司、

人身险公司的外资持股比例放宽到 51%，3年后不再设上限；允许外国银行在中国同时设立

分行和子行。 

允许符合条件的外国投资者来华经营保险代理业务和保险公估业务；放开外资保险经纪公

司经营范围；大幅扩大外资银行业务范围；不再对合资证券公司业务范围单独设置，内外

资一致。 

5月 1日起沪股通及深股通每日额度由 130亿元调整为 420亿元人民币，港股通每日额度由

105亿元调整至 420亿元人民币；年内开通沪伦通。 

鼓励在信托、金融租赁、汽车金融、货币经纪、消费金融等银行业领域引入外资。 

2019年 允许外资机构在华开展信用评级业务时，可以对银行间债券市场和交易所债券市场的所有

种类债券评级。 

鼓励境外金融机构参与设立、投资入股商业银行理财子公司；允许境外资产管理机构与中

资银行或保险公司的子公司合资设立由外方控股的理财公司；允许境外金融机构投资设立、

参股养老金管理公司；支持外资全资设立或参股货币经纪公司。 

人身险外资股比限制从 51%提高至 100%的过渡期，由原定 2021年提前到 2020年；将原定

于 2021年取消证券公司、基金管理公司和期货公司外资股比限制的时点提前到 2020年。 

取消境内保险公司合计持有保险资产管理公司的股份不得低于 75%的规定，允许境外投资

者持有股份超过 25%；放宽外资保险公司准入条件，取消 30年经营年限要求。 
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允许外资机构获得银行间债券市场 A类主承销牌照；进一步便利境外机构投资者投资银行

间债券市场。 

2020年 继续深化金融改革开放，继续推动债券市场基础设施互联互通，积极稳妥推进人民币国际

化。 

深化外汇领域改革开放，稳妥有序推进资本项目开放。 

深化银行业和保险业对外开放，引进先进国际专业机构，吸引财富管理、消费金融、养老

保险等领域的外资金融机构进入境内市场。 

部分地区做为先行试点进一步探索突破性开放政策。上海将继续探索基于自由贸易账户的

跨境信贷、保险、可转让大额存单等金融创新；北京要进一步扩大金融业对外开放，吸引

更多国际金融机构在京落地，争取一批金融开放改革的突破性试点在京率先实施。 

资料来源：中国新闻网，中银证券 

 

中国正在认真履行第一阶段协议规定的积极扩大自美进口的承诺。据中方统计，2020年 1至 2月，

受新冠疫情暴发影响，中国出口额同比下降 17.2%、进口额下降 4.0 %，贸易由同期顺差转为逆差 71

亿美元。其中，中国对美商品出口总额 430亿美元，下降 27.4%；自美商品进口总额 176亿美元，增

长 2.7%；对美顺差为 254亿美元，减少 39.8 %（见图表 6）。据美方统计，2020年 1月美国商品出口

额同比下降 0.9%，进口额下降 3.6%，贸易逆差减少 85亿美元。其中，对华商品出口总额为 72亿美

元，同比增长 1.1%；自华进口商品总额为 333亿美元，同比下降 20.0%；对华逆差减少 84亿美元，

下降 24.4%（见图表 7）。从具体的商品进出口类别来看，2020年 1月，SITC口径下美国对华出口增

长较快的商品有有机化学品、有色金属、鱼类/甲壳类动物制品、医药品、饲料、发电机械和设备、

石油及石油产品、蔬菜水果、乳品和蛋类、以及肉和肉制品（见图表 8）。 

2月 18日，国务院关税税则委员会发布公告，开展对美加征关税商品市场化采购排除工作，于 3月 2

日开始执行。根据相关中国境内企业的申请，对符合条件、按市场化和商业化原则自美采购的进口

商品，在一定期限内不再加征我国对美 301 措施反制关税。可申请排除商品清单涉及自美进口的猪

肉、牛肉及大豆等农产品，许多中国进口商已获得相应的关税减免。中国正在为履行协议做出积极

努力，扩大自美农产品和食品进口对于稳定国内物价也具有现实意义。 

 

图表 6.  2020年 1至 2月，中国对美顺差减少  图表 7. 2020年 1月，美国对华逆差减少 

 

 

 

资料来源：海关总署，万得，中银证券  资料来源：美国经济分析局，万得，中银证券 
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图表 8. 2020年 1月 SITC口径下美国出口增长较快的商品类别 

 

资料来源：美国商务部，万得，中银证券 

 

实现协议规定的扩大双边贸易要求需要双方付出极大的努力 

根据中美第一阶段经贸协议的安排，2020年中国要扩大对美商品进口 639亿美元，2021年要扩大进口 982亿

美元，在 2017年的基础上分别增长 49%和 75.4%；2021年中国要扩大对美服务进口 128亿美元，2021年扩大

服务进口 251亿美元，在 2017年的基础上分别增长 22.9%和 44.8%。此处的服务进口增速仅以跨境服务供给

为基础计算，考虑到中美第一阶段经贸协议中规定中国自美服务进口也包括以商业存在方式提供的金融服

务和云计算服务，因此在实际执行中以跨境服务方式提供的服务出口增速应当可以略低于前述目标增速。 

中美商品和服务贸易规模基本保持长期稳步增长，但 2018年以来受经贸冲突影响规模有所下降。据美方统

计显示， 1992至 2017年，美国对中国商品贸易出口年均增长 12.7%，其中 2010年增速最快，达到 32.3%；美

国对中国服务贸易出口年均增长 15.7%，其中 2010年增速最快，达到 31.9%。但 2018年美国对中国商品出口

规模为 1202亿美元，同比下降 7.43%；对中国服务出口规模为 572亿美元，同比增长 2.02%。2019年，美国

对中国商品出口规模为 1072亿美元，同比下降 11.3%；对中国服务出口规模为 567亿美元，同比下降 0.7%（见

图表 9和图表 10）。 

 

图表 9. 美国对中国服务贸易出口规模 
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资料来源：美国经济分析局，万得，中银证券 
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图表 10. 美国对中国商品贸易出口规模 

 

资料来源：美国经济分析局，万得，中银证券 

 

由此可见，中美第一阶段经贸协议提出的贸易增长目标大大超出了两国商品和服务贸易增长的长期

趋势。考虑到协议中规定的扩大商品和服务进口的安排在实际执行的过程中还要面临诸多挑战，实

现这样的增长目标需要中美双方付出加倍的努力。 
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中美第一阶段经贸协议在执行中可能面临的主要挑战 

美国需要短期内大幅度提高对中国商品出口的供应能力 

从主要农产品出口量来看，中国还有很大空间提高从美国进口相关农产品的比例。2019 年，美国大

豆出口量占其总产量的 51.3%，其中对华出口数量占大豆总出口比重的 45%，而 2018年受贸易战影

响美国对华大豆出口量大幅萎缩，仅占总出口量的 17%；2017至 2019年，棉花和猪肉对华出口量占

美国相关商品出口总量的平均比例分别为 11.8%和 6.2%，而大米和鸡肉对中国出口量占总出口量比

重不到 1%（见图表 11）。美国的主要农产品近年的产量都趋于稳定，同时美国国内消费量也基本维

持在低波动的状态，这就意味着美国农产品的出口规模也基本稳定。如果要扩大对华出口，美国必

须保证农产品价格的基本稳定。与此同时，美国还要在减少对他国出口和减少国内消费中做出选择。 

 

图表 11. 美国主要农产品产量、消费量、出口量、对中国出口量和中国总进口量 

（百万吨） 2017 2018 2019 

棉花 产量 4.6 4.0 4.4 

消费量 0.7 0.6 0.7 

出口量 3.5 3.2 3.6 

对中国出口量 0.4 0.5 0.3 

中国进口总量 1.2 2.1 1.9 

     
大豆 产量 120.1 120.5 96.8 

消费量 55.9 56.9 57.3 

出口量 58.1 47.6 49.7 

对中国出口量 30.6 8.1 22.3 

中国进口总量 94.1 82.5 88.0 

     
大米 产量 8.1 10.2 8.4 

消费量 6.1 6.5 6.0 

出口量 4.0 4.2 4.5 

对中国出口量 0.000122 0.0 0.0 

中国进口总量 5.5 3.0 2.4 

     
猪肉 产量 11.6 11.9 12.5 

消费量 9.5 9.7 10.1 

出口量 2.6 2.7 2.9 

对中国出口量 0.1 0.03 0.4 

中国进口总量 1.6 1.6 2.6 

     
鸡肉 产量 21.9 22.2 22.8 

消费量 18.3 18.6 19.1 

出口量 3.4 3.5 3.6 

对中国出口量 0.000070 0.000055 0.001200 

中国进口总量 0.5 0.5 0.8 

资料来源：美国农业部，万得，中银证券 
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