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中美第一阶段协议落地，助力弱复苏格局延续  

2019 年 12 月 16 日 

 

点评报告 

12 月 13 日，新华社发布《中方关于中美第一阶段经贸协议的声明》，国务院

新闻办公室就中美经贸磋商有关进展情况举行新闻发布会，表示已就中美第一阶

段经贸协议文本达成一致。协议文本包括序言、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、最终条款九

个章节。同时，美国贸易代表办公室（USTR）发布《United States and China Reach 

Phase One Trade Agreement》，中美双方共同宣布了第一阶段贸易协议达成。下一

步双方将各自尽快完成法律审核、翻译校对等必要的程序，并就正式签署协议的

具体安排进行协商。从内容上来看： 

1、美方将 9 月 1 日加征的 1200 亿美元商品关税，从 15%降到 7.5%；维持

对 2500 亿美元商品 25%的关税。中方将相应考虑不实施原计划在 12 月 15 日生

效拟对美方进口产品加征关税措施。 

    2、中方表示在能源、制成品、农产品、医疗、金融等领域扩大自美高品质

产品和服务进口，具体金额尚未确认，涉及协议具体内容和数据后续会公布。根

据美国贸易办公室的公布，中国未来两年增加自美进口 2000 亿美元，内容包括

农产品、能源、制成品、医疗、金融服务等。 

3、关于知识产权保护，中方表示协议相关内容的落实，将有助于强化知识

产权保护，改善营商环境，扩大市场准入，更好维护包括外国企业在内的各类企

业在华合法权益，也有利于保护中方企业在对美经贸活动中的合法权益。中方将

继续按照既定的步伐和节奏，稳步改革完善知识产权保护体系，不断强化知识产

权保护水平。 

4、根据美国贸易办公室公布的内容，第一阶段协议还涉及到了避免竞争性

贬值和设置汇率目标，建立定期双边磋商机制，确保协议的有效实施等内容。 

对于经济的影响而言，短期来看协议的达成降低了全球贸易的不确定性，有
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助于全球四季度以来经济数据回暖的延续性。中期来看，贸易协议的达成有利于

缓解中美两国经济中的“滞胀”因素，对中国而言，扩大农产品的进口缓解食品

价格的压力，对美国而言，则缓解消费者承担的成本压力。长期来看，扩大开放

和知识产权保护有利于中国高质量经济发展和经济结构的转型，对美国来说则利

好制造业的重构和贸易逆差的收敛。 

短期对于市场的影响而言，需要指出的是从全球的风险偏好来看，协议的落

地并不是修复的开始，而是逐步走向高潮的过程。从 9 月份开始，关于贸易协议

向前推动是逐步被市场定价的过程，11 月份协议落地的延期以及关税下调的不

确定性一度扰动市场，但整体上全球风险偏好以延续抬升为主。四季度以来商品

和股指也受到提振出现反弹，协议落地后市场的定价将向基本面回归，商品和股

指短期的反弹格局有望延续，反弹的高度则关注经济弱复苏中价格的反弹情况从

而观察货币政策的反馈思路。 
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