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 进出口总值和进口值创新高，贸易顺差降至近 5 个月最低。9 月我

国进出口值 2731 亿美元,同比增长 25.1%。其中出口 1449.8 亿美元,

同比增长 25.1%；进口 1281.1 亿美元,同比增长 24.1%。7 月进出口

总值环比增长 5.6%，再创历史新高。其中进口环比增长 7.4%，也

创下历史新高，而出口环比仅增长 4.1%，致使 9 月份贸易顺差降至

近 5 个月最低点。 

 进口创新高但增速下降，出口增速回落符合预期。进口增速回落主

要是受基期因素的影响，而进口创新高则是由于国内对农产品以及

大宗商品需求上升、国家刺激进口政策等因素的影响；出口增速回

落主要原因是外部经济短期内二次探底压力仍然存在，复苏态势不

明朗，另外近期的人民币升值预期亦起到了推波助澜的作用。 

 贸易顺差创近 5 个月最低并不能有效缓解人民币升值压力。虽然 9

月贸易顺差降至 5 个月以来的最低点，但前三季度累计贸易顺差仍

高达 1206 亿美元。而随着国内需求依旧旺盛、人民币资本项目自

由化加快等因素都会带来人民币升值压力。未来人民币升值压力犹

存。 

 四季度出口增速将进一步放缓、进口增速将维稳。四季度随着贸易

保护主义倾向的不断显现、人民币升值压力加大以及外部环境复苏

态势不明朗等因素将导致出口增速进一步放缓。四季度基期因素或

将拉升进口增速，但同时进口刺激政策效应的减弱以及补库存过程

接近尾声将会抑制进口增速的回升。 

 

进出口创历史新高，贸易顺差继续回落 

宏观策略 
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图表 1：9 月进出口值和进口值创新高（亿美元） 图表 2：9 月进出口增速下滑（%）、贸易顺差 5 个月最低（亿美元）
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数据来源：国联证券研究所，Wind 数据来源：国联证券研究所，Wind 

 

图表 3：我国对美欧日进出口总额累计增速（%） 图表 4：人民币升值压力犹存 
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数据来源：国联证券研究所，Wind 数据来源：国联证券研究所，Wind 
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国联证券投资评级： 

类别 级别 定义 

强烈推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 20%以上 

推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 10%以上 

谨慎推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 5%以上 

观望 股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为－

10%～10% 

股票 

投资评级 

卖出 股票价格在未来 6 个月内相对大盘下跌 10%以上 

优异 行业指数在未来 6 个月内强于大盘 

中性 行业指数在未来 6 个月内与大盘持平 
行业 

投资评级 
落后 行业指数在未来 6 个月内弱于大盘 
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