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中美签署第一阶段协议，对中
国经济有什么影响？

宏观研究

摘要：
中美贸易第一阶段协议落地，意味着中美经贸摩擦将进一
步降温，叠加全球经济“弱反弹”，出口增速将有所回升。
海银研究院认为：外需环境可望稳定，对于逆周期调节政
策依赖度将会有所降低，货币政策难以大放松。从历史来
看，出口好转，人民币兑美元汇率或将会保持稳定。另外
从协议内容来看，增加了中国对美国农产品和能源进口，
有利于平抑物价，保障能源供给安全和稳定。增加金融服
务业的开放和知识产权保护的内容，对于推动产业升级增
强竞争力有积极的作用。
改革在 2020 年将进一步加速，刘鹤副总理在贸易谈判后指
出接下来改革将主要在集中在四个方面：一是更加注重发
挥市场微观主体的活力，深化国企改革，促进民营经济发
展。二是强化市场规则，促进公平竞争。三是进一步转变
政府职能，政府应从微观事务中解脱出来，更好进行宏观
经济管理，提供公共服务。四是推进社会领域改革，坚持
完善符合中国国情的社会保障体系，重视教育培训，提升
人力资本。我们相信，改革措施的不断落地，将推动中国
经济行稳致远。
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一、2020 年开年迎来重大利好，中美签署第一阶段协

议

2020 年 1 月 15 日，，中美第一阶段经贸协议签署仪式在美国白宫举行。
中共中央政治局委员、国务院副总理、中美全面经济对话中方牵头人刘
鹤与美国总统特朗普共同签署协议文本。
以中美正式签署第一阶段中美协议为标志，中美经贸摩擦阶段性缓和。
按照协议约定，未来美方将推动实现对华加征关税由升到降的转折，
包括暂停原定去年 12 月 15 日要加征的关税，并将去年 9月 1 日生效的
对华加征关税税率从 15%降至 7.5%。2020 年全球央行货币政策或将继
续维持宽松，整体出口环境可望好于 2019 年。

图 1 2020 年中美经贸摩擦将降温

数据来源：公开资料整理，海银财富研究部

二、对于中国经济的影响

（一）如果出口出现较大改善，货币政策难大放松

2019 年是中美经贸摩擦最严重的一年，中国出口总计 2.49 万亿美元，
其中对美国出口 4185 亿元，占比 16.8%，相较 2018 年对美出口增速下
降 12.5 个百分点。第一阶段协议签署落地，标志着中美经贸关系缓和，
对美出口将会有所修复，叠加全球经济弱反弹，出口增速或将有所回
升。

图 2 2020 年我国出口增速或将有所回升
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数据来源：WIND，海银财富研究部

外需环境更加稳定，展望未来，如果出口出现较大改善，就业市场稳
定，对于逆周期调节政策依赖度或将会有所降低，货币政策不会大水
漫灌，降准次数可能不会超过 2019 年。

图 3 我国出口好转货币政策或将难以大放松

数据来源：WIND，海银财富研究部

（二）外需好转，有利于人民币兑美元汇率保持稳定

此次签署的协议对于汇率问题达成平等共识，明确汇率问题两国都要平
等对待，权利和义务平等，双方尊重货币政策自主权等重要原则。从历
史来看，出口好转有利于人民币汇率稳定。2020 年出口回升的背景下，
人民币兑美元汇率或将维持稳定。
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图 4 我国出口稳定有利于人民币汇率保持稳定（单位：%，人民币/美元）

数据来源：Wind，海银研究院

（三）增加自美商品采购，推动产业升级

中国将增加对美国乳制品、牛肉、大豆、水产品、水果、饲料等农产品
进口。当前生猪存栏接近历史底部，增加大豆、饲料等农产品进口，
有利于加速生猪补栏恢复。增加乳制品、牛肉、水产、水果等农产品
进口，有利于平抑物价波动，丰富居民食品结构，同时推动我国农业
生产向更加集约、高效的方向升级发展。能源采购增加，对于丰富能
源供给结构保障有积极作用。

图 5 生猪存栏进入补栏期

数据来源：WIND，海银财富研究部

此次签署协议提出，中方将扩大自美农产品、能源产品、工业制成品、
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服务产品进口，未来两年的进口规模，要在 2017 年基数上增加不少于
2000 亿美元。扩大自美进口将按照中国企业和消费者根据市场原则自
愿购买，短期可能加大产品竞争，但是长期来看，有利于增强国内企
业创新意识，提升创新能力，从而推动国内产业升级。

图 6 协议安排 2020 年-2021 年中国从美国进口商品基于 2017 年增量（单
位：亿美元）

数据来源：WIND，海银财富研究部

（四）金融业双向开放，有利于外资流入

根据协议，中美双方将在银行、证券、保险、电子支付等领域提供公平、
有效、非歧视的市场准入待遇。2019 年国务院公布金融业众多对外开
放的政策将在 2020 年陆续落地，我国在银行、证券、保险、期货等领
域已经大大放开外资准入，基本涵盖了协议要求的内容。可以预见金融
市场开放，对于吸引外资流入，稳定风险资产价格，丰富金融市场主
体结构，推动金融服务业升级有积极作用。

（五）加强知识产权保护，激发企业创新积极性

根据协议，中美双方就加强知识产权保护进行了深入讨论，在商业秘密
保护、与药品相关的知识产权问题、专利有效期延长、地理标志、打击
电子商务平台上存在的盗版和假冒、打击盗版和假冒产品的生产和出
口、打击商标恶意注册等方面达成共识。
加强知识产权保护，对于保护创新，激励更多企业投身创新，符合我
国经济转型升级的需要。出于保护企业品牌和居民消费安全的需要，
我国对于打击盗版和侵权商品力度也会加强。

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_7733
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