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市场研究部证券研究报告  2014 年 7 月 10 日： 

  

 

 

 事件 

7 月 10 日，海关总署公布了 6 月货物进出口数据： 

6 月，我国出口 1868 亿美元，同比增长 7.2%；进口 1552

亿美元，增长 5.5%；贸易顺差 316 亿美元。 

上半年，我国出口 10619 亿美元，同比增长 0.9%；进口 9590

亿美元，增长 1.5%；贸易顺差 1029 亿美元。 

 

 点评 

6 月出口平稳增长，略低于预期；进口同比增速明显高于上

月，略高于预期。6 月对香港出口恢复增长。预测下半年出口增

速高于上半年，进口增速依然较低迷。 

1、6 月出口平稳增长，略低于预期 

6 月出口同比增长 7.2%，比上月（7.0%）提高 0.2 个百分点，

略低于预期。 

1-6 出口同比增长 0.9%，比去年同期下滑 9.5 个百分点。主

要原因是去年前 4 个月对香港出口存在虚增，基数太高。 

6 月出口增速高于 5 月的主要原因是对香港出口增速上升。6

月对港出口同比增长 6.5%，比上月（-0.8%）提高 7.3 个百分点。 

6 月对欧美日出口同比增长 6.9%，比 5 月（8.4%）回落 1.5

个百分点，比去年 6 月提高 12.0 个百分点。其中对欧盟出口同比

增长 9.4%，与 5 月持平，对美出口同比增长 5.1%，比 5 月提高

0.5 个百分点，对日出口同比增长 4.0%，比上月回落 1.0 个百分

点。 

2、6 月进口恢复增长，略高于预期 

6 月进口 1552 亿美元，增长 5.5%；比 5 月提高 7.0 个百分

点，比去年 6 月高 6.3 个百分点，略高于预期。 

1-6 月进口同比增长 1.5%，比上年同期回落 5.2 个百分点。 

根据目前公布的数据，6 月食用植物油、铁矿砂、成品油、
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 数据点评：2014 年 7 月 10 日 
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纸浆、钢材、金属加工机床进口数量同比增速高于 5 月，水果、

大豆、原油、铜及钢材、汽车、飞机进口同比增速比 5 月回落，

谷物和塑料进口增速与 5 月基本持平。 

6 月进口增速提高，与去年 6 月基数（1470 亿美元，比 5 月

少 9.3%）较低有很大关系，从环比看，6 月进口 1552 亿美元，

比 5 月下降 2.7%，在之前公布的 PMI 进口指数 49.2 已有反映。 

6 月进口额环比季节性下降，可能还有 2 方面的原因，一是

稳增长效果还没有充分体现到国内需求上，国内需求特别是投资

需求仍然较弱， 6月钢铁和非金属建材等生产资料价格持续下跌；

二是由于信用风险逐步暴露，银行收紧贸易融资，进口贸易融资

减少。 

3、预测下半年出口增速高于上半年，进口增速仍将保持低迷 

上半年出口增速较低，主要原因是去年前 4 个月对香港出口

存在虚增，基数太高。下半年基数因素消除，但出口仍然受三方

面的不利影响：一是传统劳动密集型产业正在加速向东南亚等周

边国家转移；二是发达国家的制造业正在回流；三是贸易摩擦加

剧抑制出口增加；预测下半年出口同比增长 7%左右，高于上半年。 

预测下半年国内稳增长力度增加，但国内需求依然较弱，同

时，还会受到进料加工贸易进口增速较低、人民币贬值和大宗商

品价格下跌等因素影响，进口增速仍将保持低迷。 

4、二季度净出口对经济增长拉动或将高于一季度 

对美欧日出口增速可以代表真实出口增速，较准确反映净出

口对经济增长的拉动。 

二季度我国对欧美日出口同比增长 8.9%，比一季度（4.2%）

高 4.7 个百分点.二季度贸易顺差 860 亿美元，比一季度多 691 亿

美元。二季度净出口对经济增长的拉动将高于一季度。 

 

 结论 

1、6 月出口平稳增长，略低于预期，对香港出口恢复增长，

对欧美日出口增速有所回落。 

2、6 月进口恢复增长，略高于预期，主要原因是去年基数较

低，非因稳增长明显见效。 

3、预测下半年出口同比增长 7%左右，进口增速依然较低迷。 

4、二季度净出口对经济增长的拉动或将高于一季度。 

 



 数据点评：2014 年 7 月 10 日 
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图表 1：出口增速  图表 2：进口增速 

 

 

 
数据来源：Wind、华融证券                                数据来源：Wind、华融证券 

图表 3：对欧美日出口增速  图表 4：对香港出口增速 

 

 

 

数据来源：Wind、华融证券                                数据来源：Wind、华融证券 
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 数据点评：2014 年 7 月 10 日 
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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