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进出口数据点评 

\行业名 贸易阶段性转弱 

事件： 

10月14日海关总署发布数据，中国9月出口同比增长2.4%至3037.1亿美元，

前值增长8.7%；进口同比增长0.3%至2220亿美元，前值为0.5%；贸易顺差

817.1亿美元，前值910.2亿美元。 

投资要点： 

9月份，我国对主要发达国家出口边际放缓。9月份，我国对美国出口金额

为470.2亿美元，同比增加2.2%，增速较8月份放慢2.8个百分点。9月份我

国对欧盟出口边际放缓，出口额为420.6亿美元，同比增长1.3%，增速较8

月份回落12.1个百分点。9月份我国对日本出口出现了缩量，出口同比下降

7.1%。9月我国对东盟出口同比增长5.5%，但是增速较8月份放慢3.5个百分

点。 

从对于出口的贡献来看，9月份主要出口目的地对我国出口的贡献均出现了

下滑。9月份对美国出口对我国出口的贡献为0.3个百分点，较8月份减少0.5

个百分点。对东盟出口对我国出口的拉动为0.8个百分点，较8月份减少0.5

个百分点。对日本出口9月份对我国出口的拖累为0.3个百分点。对欧洲出

口9月份对我国出口的拉动为0.2个百分点，较8月份出现明显减少。 

从行业出口大类来看，9月份资源型行业出口逆势上扬。9月份，由于出口

增速放缓，各大类对于出口增速的贡献均有所减小。9月份机电产品拉动我

国出口增速向上1.8个百分点，较8月份减少5.1个百分点。资源型行业从8

月份的不形成拉动到9月份的拉动出口向上0.1个百分点。其他三个行业对

于出口均造成拖累。 

 9月份，机电产品出口增速多边际下降。从具体出口商品来看，资源型行

业中钢材出口增长较快，9月份同比增长11%，增速较8月份加快4个百分点，

对9月出口的贡献为0.3个百分点，较8月份有所增加。机电产品中，集成电

路出口同比增长6%，增速较8月份回落12个百分点，对出口的贡献由8月份

的0.7个百分点回落至9月的0.3个百分点。汽车出口同比增加26%，增速较8

月份有所下降，对9月出口的贡献为0.8个百分点，较8月份下降0.1个百分

点。9月份机电产品中船舶出口增长114%，对出口的贡献为0.8个百分点，

较8月份增加0.3个百分点。 

➢ 风险提示 

一是地缘政治风险超预期；二是宏观经济不及预期；三是海外市场大幅波

动等。 
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1 进出口额边际转弱 

10 月 14 日海关总署发布数据，中国 9 月出口同比增长 2.4%至 3037.1亿美元，

前值增长 8.7%；进口同比增长 0.3%至 2220亿美元，前值为 0.5%；贸易顺差 817.1亿

美元，前值 910.2亿美元。 

图表 1：2022-2024年中国进出口当月同比增速（%） 

 
来源：iFind、华福证券研究所 

 

图表 2：2024年 9月贸易顺差回落 

 

来源：iFind、华福证券研究所 
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2 对发达国家出口承压 

9月份，我国对主要发达国家出口边际放缓。9月份，我国对美国出口金额为 470.2

亿美元，同比增加 2.2%，增速较 8月份放慢 2.8个百分点。9月份我国对欧盟出口边

际放缓，出口额为 420.6亿美元，同比增长 1.3%，增速较 8月份回落 12.1个百分点。

9月份我国对日本出口出现了缩量，出口同比下降 7.1%。9 月我国对东盟出口同比增

长 5.5%，但是增速较 8月份放慢 3.5个百分点。 

图表 3：我国对欧美日以及东盟国家的出口当月同比增速变化情况（%） 

 
来源：iFind、华福证券研究所 

 

从对于出口的贡献来看，9月份主要出口目的地对我国出口的贡献均出现了下滑。

9 月份对美国出口对我国出口的贡献为 0.3 个百分点，较 8 月份减少 0.5 个百分点。

对东盟出口对我国出口的拉动为 0.8个百分点，较 8月份减少 0.5个百分点。对日本

出口 9 月份对我国出口的拖累为 0.3 个百分点。对欧洲出口 9 月份对我国出口的拉

动为 0.2个百分点，较 8月份出现明显减少。 
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图表 4：主要出口国对当月出口增速的贡献 

 

来源：iFind、华福证券研究所 

9 月份我国出口转弱有着多方面的原因，其中欧洲经济转弱对我国外贸存在一定

影响。9月外贸转弱的主要原因是由于我国的极端天气叠加全球航运不畅等原因。同

时 2023 年 9 月份的高基数也对同比增速形成一定制约。从具体地区来看，欧洲经济

景气度下行叠加贸易争端也导致我国对欧洲出口在 9月份出现明显放缓。9月份欧元

区制造业 PMI为 45%，较 8月份下行速度有所加快。9月份欧盟物价指标 HICP同比增

长 1.8%，增速较 8 月份也出现回落。欧洲经济的加速下行一定程度上导致我国出口

走弱。 

图表 5：欧元区制造业 PMI与 HICP同比 

 

来源：iFind、华福证券研究所 

 

3 资源型行业出口逆势上扬 

从行业出口大类来看，9月份资源型行业出口逆势上扬。9月份，由于出口增速
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放缓，各大类对于出口增速的贡献均有所减小。9月份机电产品拉动我国出口增速向

上 1.8个百分点，较 8月份减少 5.1个百分点。资源型行业从 8月份的不形成拉动到

9月份的拉动出口向上 0.1个百分点。其他三个行业对于出口均造成拖累。 

9月份，机电产品出口增速多边际下降。从具体出口商品来看，资源型行业中钢

材出口增长较快，9月份同比增长 11%，增速较 8月份加快 4个百分点，对 9 月出口

的贡献为 0.3 个百分点，较 8 月份有所增加。机电产品中，集成电路出口同比增长

6%，增速较 8 月份回落 12个百分点，对出口的贡献由 8 月份的 0.7个百分点回落至

9 月的 0.3个百分点。汽车出口同比增加 26%，增速较 8月份有所下降，对 9 月出口

的贡献为 0.8个百分点，较 8月份下降 0.1个百分点。9月份机电产品中船舶出口增

长 114%，对出口的贡献为 0.8个百分点，较 8月份增加 0.3 个百分点。 

 

图表 6：2024年 9月重点出口商品当月同比增速情况 

 

来源：iFind、华福证券研究所 
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图表 7：2024年 9月重点出口商品对当月出口增速的贡献 

 

来源：iFind、华福证券研究所 

 

4 风险提示 

一是地缘政治风险超预期；二是宏观经济不及预期；三是海外市场大幅波动等。 
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可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。投资者请勿将本报告视为投资或其他决定的

唯一参考依据。 

 

投资评级声明 

类别 评级 评级说明 

公司评级 

买入 未来 6 个月内，个股相对市场基准指数涨幅在 20%以上  

持有 未来 6 个月内，个股相对市场基准指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性 未来 6 个月内，个股相对市场基准指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避 未来 6 个月内，个股相对市场基准指数涨幅介于-20%与-10%之间 

卖出 未来 6 个月内，个股相对市场基准指数涨幅在-20%以下 

行业评级 

强于大市 未来 6 个月内，行业整体回报高于市场基准指数 5%以上 

跟随大市 未来 6 个月内，行业整体回报介于市场基准指数-5%与 5%之间 

弱于大市 未来 6 个月内，行业整体回报低于市场基准指数-5%以下 

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；香港市场以恒生指数为基准；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）。 

 

 

联系方式 

华福证券研究所  上海 

公司地址：上海市浦东新区浦明路 1436 号陆家嘴滨江中心 MT 座 20 层 

邮编：200120 

邮箱：hfyjs@hfzq.com.cn 

华福证券

华福证券


