
                                             

                                 

 

9 月进出口数据低迷，汇率贬值压力加大 

——9 月进出口数据点评  
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事件：海关总署 10 月 13 日发布数据显示 9 月当月，以人民币计价，我国进出口总

值 2.17 万亿元，同比下降 2.4%。其中，出口 1.22 万亿元，同比下降 5.6%；进口 9447.9

亿元，同比增长 2.2%；贸易顺差 2783.5 亿元，同比收窄 25%。 

 

点评： 

（1）出口结束连续 6 个月增长。按人民币计价，中国 9 月出口同比下降 5.6%，结束

连续 6 个月正增长。从贸易方式看，加工贸易和一般贸易出口都出现了明显的下滑。以美

元计价，9 月份，来料加工同比下降 20.1%，增速比上月大幅下降 11.3 个百分点，进料加

工同比下降 7.6%，降幅略收窄 0.2 个百分点；一般贸易同比下滑 12%，上月增速为 0。 

    从主要贸易伙伴的出口情况看，9 月份我国对主要贸易伙伴出口几乎都有明显的下

滑，以美元计价，对美元出口同比下降 8.1%，降幅扩大 7.9 个百分点；对日本出口同比下

降 7.0%，上月为增长 0.4%；对欧盟出口同比下降 9.8%，上月为增长 2.4%。 

出口明显的下滑，除去全球经济低迷和外需不振之外，也包含土地、房产房上涨带来

的企业综合生产成本进一步上升、传统成本优势削弱的因素，另外综合成本的上升也加快

了全球产业格局的调整，产业和订单转出有所加快。东南亚等一些国家依托低要素成本，

积极参与全球产业再分工，承接国际产业转移，发达国家纷纷实施再工业化战略，也推动

了部分制造业回流，我国外向型制造业面临发达国家和一些发展中国家的双向挤压。 

（2）进口增幅大幅收窄。9 月进口增速大幅下滑，以人民币计价同比增长 2.2%，较上

月大幅下滑 8.6 个百分点。从主要贸易伙伴的进口情况看，9 月份对主要贸易伙伴进口都

有明显的下滑，以美元计价，对美国进口同比下滑 11.8%，降幅扩大 8.1 个百分点，对日

本进口同比增长 6.3%，涨幅收窄 6.9 个百分点，对欧盟进口同比下降 3.8%，上月为增长

12.7%。房地产市场的火热并为进一步提升进口，这或许是国内加快去产能、补短板的一

个侧面反映；另外去年进口相对较高的基数也是进口增速大幅下滑的一个重要因素。 
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（3）贸易顺差明显收窄，汇率贬值压力加大。9 月份贸易顺差明显收窄，以人民币计

价，9 月贸易顺差 2783.5 亿元，同比大幅收窄 29.6%，环比下降 19.6%。顺差变化主要是

出口的超预期下滑。从后期看，9 月外贸先导指数继续回升，出口后期或有改善的可能，

内需改善持续性不足，进口存在继续下滑的可能，未来弱顺差的格局仍会持续。10 月的高

频数据表现出下降的迹象，尤其在国庆期间各地集中出台房地产调控政策之后，四季度经

济总体是弱势的逻辑，经济本来就是 L 型走势，供给侧改革尚未展现出新的增长动力，本

轮房地产回升的逻辑结束后，需求改善几乎没有支撑点。外部看，英国硬脱欧风险上升、

美联储年末加息概率提高，美元指数飙升，加上外储预计继续延续下降，人民币贬值压力

加大。 
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