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      出口高增长阶段估计已告段落 

——8 月外贸数据分析 
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内容提要： 

8 月我国外贸数据继续出现了明显的回落，高频数据也证实了这一点，我们有理由相信，出口高增长的阶段可

能受到疫情冲击、全球经济下行等影响已经渐渐离去。对此，笔者在《观察央行的举措是研判汇率走向的一个重要窗

口》一文中曾经指出，疫情对经济和外汇供求关系的影响可能形成三重冲击波，对证券投资的冲击已经发生，对直接

投资的冲击正在发生，对贸易的冲击不可避免，理由是外商企业出口值占我国出口值比率依旧不低，外商企业的亏损

和撤资并将影响到我国的出口。 

如出口高增长结束，将对人民币兑美元汇率构成新的压力。 

8 月的进出口数据还体现出地缘政治的影响，除了进口价格上涨外，我们还注意到集成电路的进口在持续多月

下跌后，8 月下跌明显。 
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 正文 

周末，海关总署公布了 8 月进出口数据。数据显示，8 月贸易收支继续顺差，

但顺差环比明显减少，但同比依旧上升，报 793.9 亿美元，明显低于前值的 1012.7

亿美，去年同期报 591.96 亿美元。从进出口情况看，8 月进口报 2355.3 亿美元，

稍高于前值的 2333.2 亿美元，出口报 3149.2 亿美元，低于前值的 3312.6 亿美元，

出口环比回落明显。 

图 1：月度进出口贸易数据 

 
 

资料来源：研究所 海关总署 WIND 

从 1 到 8 月的累计数看，回落明显，1 到 8 月累计进出口金额累计同比 9.5%，

数据来源：Wind
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低与前值的 10.4%。其中累计进口同比 4.6%，前值为 5.3%；累计出口同比 13.51%，

前值为 14.6%。累计贸易差额同比 56.72%,低于前值的 61.6%。但高于于去年的

27.15%。 

从高频数据——中国出口集装箱价格指数（CCFI）和中国进口集装箱价格指数

（CICFI）看，近期，CCFI 和 CICFI 均出现高位回落情形，CCFI 回落更加明显。 

图 2： 高频数据显示出口回落 

 
资料来源：银河期货研究所 海关总署 WIND 

从 CCFI 的分线情况看，欧洲航线、波红、地中海航线、东南亚航线等回落明

显。美东航线相对平稳，美西航线也有回落。从 CICFI 看，而澳新航线和美东航线

明显回升，其余均有回落。 

图 3：CCFI 与 CICFI 分线比较 

数据来源：Wind

高频数据显示出口回落明显
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资料来源：研究所 海关总署 WIND 

从国际贸易环境看，尽管地缘政治和疫情依旧是困扰世界经济复苏的重要因素，

国际贸易形势总体在 8月下行，先行指标韩国的出口增长 7月大幅回弹到 9.4 后，

8 月再度回落到 6.6%，越南则从 7.1%回落到 11.53%；而资源出口国马来西亚 8月

的出口继续大增了 32.61%。但比前值的 43.95%回落。大通摩根全球 PMI8 月出现

明显回落，从 50.8%回落到 49.3%。 

图 4：韩、马、越的出口增长比较（月度） 

 

资料来源：研究所 海关总署 WIND 
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而从 BCI 企业招工前瞻指数看，8 月继续有所回升。由于出口和劳动密集型企

业相关度较大，因此，一般情况下，BCI 企业招工前瞻指数比出口新订单 PMI 更对

出口趋势有指向性。 

图 5：BCI 企业招工前瞻指数与出口同比比较 

 

资料来源：研究所 海关总署 WIND 

而从上海出口集装箱运价指数 8月出现回落明显。 

图 6：上海出口集装箱运价指数 

 

数据来源：Wind
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资料来源：研究所 海关总署 WIND 

从主要进口商品看，从数量上看，除了大豆外，中国对铁矿石、原油、成品

油进口环比继续有所增加外，铁矿石进口增加尤其明显。但同比数均不及去年同

期。 

图 7：主要进口商品比较 

 

资料来源：研究所 海关总署 WIND 

但值得关注的是，对集成电路的进口在连续 5月环比回落，8月急剧下降，但同

比增长从-2.75%扩大到-12.63%。 

在出口方面，一般贸易同比回升，从25.23%回落到24.6%。一般贸易占比报65.76%，

低于前值的 66.28%。显示出 8 月加工贸易、补偿贸易、边境贸易等非一般贸易的

贸易方式和 7月比有所提升。 

图 8：一般贸易及其占比 
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资料来源：研究所 海关总署 WIND 

从出口商品类别初步分析看，从已经披露的环比数据看，一是在防疫物质，如中

成药出口依旧保持高增长，但纺织品出口 8 月也较 7 月回落；二是在出口份额受

益于疫情的商品，劳动密集型的产品，但 8 月塑料制品、箱包服装、鞋等有所回

落；三是在新兴产业出口品 8 月出口继续有所回落，如集成电路、高新技术产品

等，但汽车底盘依旧保持增加明显。五是在资源类产品出口方面保持了一定的增

速，，如稀土等。六是粮食出口也有所回落。 

但从累计同比数据看，增长最快的是汽车底盘、稀土、末锻轧铝与铝材等，粮食、

肥料、家电等出口依旧出现负增长。但稀土、箱包、末锻轧铝与铝材有所放慢，而

汽车底盘等有所加快。 

在对主要贸易伙伴方面，对美贸易顺差 8月报 367.73 亿美元，较前值 415.06 亿

美元回落明显。其中，出口同比报报-3.77%，前值增 10.97%，这是 2020 年以来的

首次增长。进口增幅负增长，报-7.38%，前值报-4.49%。1到 8月对美国进出口金

额同比增加 9.5%，低于前值的 11.8%。但 8 月中美贸易差额占到中国贸易差额总

额的 46%，出现回升，前值为 41%。 

数据来源：Wind
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