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[Table_Summary] 
要点 

◼ 2024 年 8 月，中国以美元计价的出口当月同比为 8.7%，高于 7.0%的市场预

期值和前值。进口当月同比为 0.5%，较前值 7.2%大幅回落。贸易顺差为 91

0.2 亿美元，较前值 846.5 亿美元回升明显，主要因进口增速回落而出口增

速上升。环比来看，8 月中国以美元计价的出口环比为 2.7%，过去 5 年同期

的出口环比均值为-0.8%，环比表现强于季节性。 

◼ 分产品来看，8 月中国机电产品出口同比为 12.9%，高于前值 9.8%。其中集

成电路出口同比 18.6%，较前值 27.8%回落幅度明显，但仍然显著高于机电产

品整体的出口增速，全球半导体处于上行周期是主要原因；汽车（包括底

盘）出口单月同比 32.7%，较前值 13.9%显著回升。劳动密集型产品 8月当月

出口同比降幅收窄，从-4.0%回升至-3.5%，主要源于极端天气影响消退。 

◼ 分出口区域来看，8 月中国对美国、东盟、中国香港等经济体的单月同比较

前值均有回落，分别回落 2.1、2.2、2.9 个百分点。对美国出口单月有所回

落，可能和美国 8 月制造业 PMI 走弱有关。我们认为美国补库尚未结束，叠

加后续的抢出口，年内中国向美国的出口有望维持韧性。8 月对东盟同比有

所回落，更多地可能受到了去年高基数的影响。8 月中国对欧盟的当月同比

有显著回升，从前值的 8.0%提高 5.8 个百分点至 13.8%，可能主要源于欧盟

经济体在补库。8 月中国对拉丁美洲出口的当月同比回升明显，较前值回升

5.7 个百分点至 19.5%，可能主要受到了对拉美汽车出口的拉动。 

◼ 进口方面，8 月，以美元计价的进口当月同比为 7.2%，以美元计价的进口当

月同比为 0.5%，较前值 7.2%大幅回落 6.7个百分点，内需偏弱和高基数是主

因。 

◼ 从产品视角来看，8 月主要进口商品中，与半导体相关的集成电路、自动数

据处理设备等产品的进口增速居前；铜矿砂、煤、原油、铁矿砂等进口同比

较前值普遍明显回落，大宗商品国际价格回落是主要原因。 

◼ 从进口区域视角来看，除日本和拉丁美洲外，8 月中国自美国、东盟、韩国

等主要经济体的进口同比均有明显收窄；自欧盟、非洲、俄罗斯等主要区域

的进口同比由正转负。从对进口同比的拉动作用来看，日本对进口同比的拖

累程度有所减弱，拉丁美洲对进口同比的支撑在边际扩大。 

◼ 总的来看，8 月中国出口同比超预期回升，除异常天气的影响减弱外，也和

欧洲等补库，以及中国在新能源汽车等领域较强的成本优势有关。我们延续

《从份额变迁看中国出口趋势》中的观点，由于过去几年中国出口高景气，

主要由以新能源汽车为代表的新产品、以电商出海为代表的新业态和以东盟

为代表的新兴市场国家贡献，年内贸易摩擦对中国出口的拖累或有限。叠加

价格优势，年内中国出口将维持韧性。 

◼  

◼ 风险提示：政策变动，经济恢复不及预期，信息更新不及时的风险。 
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2024年 8月，中国以美元计价的出口当月同比为 8.7%，高于 7.0%的市场预

期值，较前值 7.0%亦有明显回升。8 月进口当月同比为 0.5%，较前值 7.2%大幅

回落，也低于市场预期值。8月贸易顺差为 910.2亿美元，较前值 846.5亿美元

回升，主要因进口增速回落叠加出口增速上升。 

环比来看，8 月中国以美元计价的出口环比为 2.7%，过去 5 年同期的出口

环比均值为-0.8%，环比表现强于季节性。 

图表 1：8 月以美元计价的出口同比超预期回升，进口同比大幅回落 

 
来源：Wind，中泰证券研究所 

 

分产品来看，8月机电产品单月出口同比增长 12.9%，高于前值 9.8%。其中，

集成电路出口同比 18.6%，较前值 27.8%回落明显，但仍然显著高于机电产品整

体的出口增速，全球半导体处于上行周期是主因。汽车（包括底盘）出口单月

同比 32.7%，较前值 13.9%显著回升，这一数据也与乘联会最新公布的乘用车出

口数据相对应。在价格优势下，针对中国的汽车关税措施，短期对中国汽车的

出口影响或有限。 

劳动密集型产品 8 月当月的出口同比降幅收窄，从-4.0%回升至-3.5%，主

要产品中，除玩具、鞋靴外，其他产品出口同比均有边际回升。塑料制品出口

延续同比正增长，较前值回升 0.6 个百分点至 1.8%。服装、箱包、家具等产品

的出口同比，较前值分别回升 1.7、1.2、1.0 个百分点，到-2.7%、-10.6%、-

4.5%，主要源于 7 月南方台风等异常天气对中国出口的冲击减弱。 

从对出口同比的拉动情况看，8 月汽车（包括底盘）、集成电路、手机、自

动数据处理设备、船舶等产品对于出口的拉动较为明显，分别拉动出口同比增

长 0.98、0.75、0.70、0.65 和 0.52 个百分点。拖累出口的集中于劳动密集型

产品，8 月拖累中国出口当月同比 0.58 个百分点。 
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图表 2：2024 年 7 月和 8 月主要商品对中国出口当月同比的拉动对比 

 
来源：Wind，中泰证券研究所 

 

从出口区域来看，8月中国对美国、东盟、中国香港等经济体的单月同比较

前值均有回落，分别回落 2.1、2.2、2.9 个百分点。对美国出口单月有所回落，

可能和美国 8 月制造业 PMI 走弱有关。我们认为美国补库尚未结束，叠加后续

的抢出口，年内中国向美国的出口有望维持韧性。8月对东盟同比有所回落，更

多地可能受到了去年高基数的影响。 

8 月中国对欧盟的当月同比有显著回升，从前值的 8.0%提高 5.8 个百分点

至 13.8%，可能主要源于欧盟经济体补库。 

值得一提的是，8月中国对拉丁美洲出口的当月同比回升明显，较前值回升

5.7个百分点至 19.5%，可能主要受到了对拉美汽车出口的拉动。根据《2024年

中中国乘用车市场洞察报告》，墨西哥和巴西分别位列 2024 年上半年中国汽车

出口目的地的第二和第三名，仅次于俄罗斯，这也是我们在之前《从份额变迁

看中国出口趋势》一文中所提到的出口方面国内汽车的新动能。 

 从对出口当月同比的拉动来看，8 月欧盟和拉丁美洲的拉动幅度有明显回

升。8月欧盟对中国出口当月同比的拉动幅度最大，为 2.04%，较前值提高 0.86

个百分点；拉丁美洲对出口当月同比的拉动幅度为 1.42%，较前值提高 0.41 个

百分点。东盟、美国、中国香港对出口当月同比的拉动分别为 1.43%、0.78%、

0.68%，较前值分别下滑 0.34、0.32、0.24 个百分点。 
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图表 3：2024 年 7 月和 8 月主要经济体对出口当月同比的拉动情况 

 
来源：Wind，中泰证券研究所 

 

进口方面，2024 年 8 月，中国以美元计价的进口当月同比为 0.5%，较前值

7.2%大幅回落 6.7 个百分点，主要可能受内需偏弱以及去年高基数的共同影响。

这和 8 月国内制造业 PMI 进口指数、新订单指数较前值分别回落 0.2、0.4 个百

分点的趋势相一致。 

产品视角看，8月主要进口商品中，半导体上行周期的背景下，相关产品的

出口动能也带动了进口需求，集成电路、自动数据处理设备等产品的进口增速

居前。铜矿砂、煤及褐煤、原油、铁矿砂等大宗商品进口同比，较前值都有明

显回落，主要受相关大宗商品价格回落的影响。 

从对进口当月同比的拉动程度来看，拉动幅度较大的主要有集成电路、自

动数据处理设备、铜矿砂、农产品等商品，分别拉动 8 月中国进口 1.57、1.42、

0.52和 0.31个百分点。拖累进口同比的商品主要有飞机、铁矿砂、原油等，对

进口当月同比分别拖累 1.06、0.70 和 0.66 个百分点。 
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图表 4：2024 年 8 月主要进口产品对当月进口同比的拉动情况 

 
来源：Wind，中泰证券研究所 

 

从进口区域视角来看，主要贸易伙伴中，除日本和拉丁美洲外，8月中国自

美国、东盟、韩国、中国台湾的进口同比均有明显收窄，自欧盟、非洲、俄罗

斯等主要区域的进口同比较前值由正转负。从对进口同比的影响看，8月从中国

台湾、东盟、韩国、拉丁美洲的进口，分别推动中国进口单月同比 0.90、0.83、

0.81和 0.75个百分点。从日本进口对进口同比的拖累有所减弱，从拉丁美洲进

口对进口同比的支撑在边际回升。 

图表 5：2024 年 7 月和 8 月自主要经济体进口对进口当月同比的拉动对比 

 
来源：Wind，中泰证券研究所 

 

总的来看，8月中国出口同比超预期回升，除异常天气的影响减弱外，也和

欧洲等补库，以及中国在新能源汽车等领域较强的成本优势有关。我们延续
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《从份额变迁看中国出口趋势》中的观点，由于过去几年中国出口高景气，主

要由以新能源汽车为代表的新产品、以电商出海为代表的新业态和以东盟为代

表的新兴市场国家贡献，年内贸易摩擦对中国出口的拖累或有限。叠加价格优

势，年内中国出口将维持韧性。 

 

风险提示：海外政策变动，经济恢复不及预期，信息更新不及时的风险。 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。

其中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合

指数为基准（另有说明的除外）。 
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