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韩国：出口增速会转正吗？  

韩国贸易情况有所改善 
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资料来源：彭博、国泰君安国际。 

   

 韩国 6 月前 20 天出口同比增长 5.3%，表明 6 月出口增速或将转正，为去年

10 月以来首次出现正值。 

 分行业来看，芯片出口下降 23.5%。而汽车和船舶出口均增长一倍以上。作为

亚洲经济的风向标，贸易改善的趋势需要密切关注，因为它可能预示着未来经

济和工业动态。 

 不仅贸易领域有所改善，就业市场也依然紧张，内需有弹性。虽然房地产行业

因利率上调而遭受重创，但近期失业率却触及新低。 

 我们认为，如果出口上升趋势能够持续，韩国经济增长前景有望从今年下半年

开始改善。 

 因此，我们维持对韩元的积极看法，相信 1,200 关口对美元兑韩元来说并非障

碍。同时，市场还需关注半导体贸易，观察人工智能的繁荣是否有助于提振芯

片需求。 

 最后，如果贸易改善扩大到其他地区，我们需要看看中国的贸易表现是否也能

得到提升。 
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出口数据萌芽初显 

尽管半导体出货量依然低迷，但 6 月前 20 天韩国出口同比增长 5.3%。虽

然更多的工作日可能有助于促进整体增长，但趋势明显改善令人惊喜。与

此同时，进口同比下降 11.2%，造成 16 亿美元的贸易逆差。 

 

分行业来看，芯片出口下降 23.5%。而汽车和船舶出口较去年同期均增长

一倍以上。按目的地划分，中国作为全球最大贸易伙伴，韩国对华出口下

降了 12.5%。相比之下，对美国和欧盟出口分别增长 18.4%和 26.4%。 

 

作为亚洲经济的风向标，贸易改善的趋势需要密切关注，因为它可能预示

着未来经济和工业动态。当局将于 7 月 1 日公布 6 月贸易数据，出口利好

数据可能有助于支撑市场情绪。 

 

图-1：韩国出口情况有所改善 
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资料来源：彭博、国泰君安国际。  

 

就业市场依然紧张 

不仅贸易领域有所改善，就业市场也依然紧张，内需有弹性。虽然房地产

行业因利率上调而遭受重创，但近期失业率却触及新低，说明房地产市场

放缓的破坏性并不像许多人担心得那么严重。换句话说，房地产溢出风险

可能被夸大了。目前，楼市总体疲软，但好在房价似乎企稳。 

韩元和韩国综合股价指数双双上涨 

与此同时，金融市场表现稳健，在人工智能相关板块的带动下，韩国综合

股价指数年初至今上涨约 15%。除此之外，近期韩元也持续走强，美元

兑韩元汇率跌破 1,300 大关。由于贸易顺差一直在扩大，随着出口改善预

计将进一步扩大；韩元有望受益，在可预见的未来似乎可触及 1,200 大关。 
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图-2：韩国失业率触及历史新低 
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资料来源：彭博、国泰君安国际。 

 

增长前景改善 

我们认为，如果出口上升趋势能够持续，韩国经济增长前景有望从今年下

半年开始改善。由于通胀总体保持温和，韩国央行（BOK）目前可能会坚

持进一步紧缩；然而，由于韩国央行继续对通胀保持警惕，降息的可能性

不大。 

 

因此，我们维持对韩元的积极看法，相信 1,200 关口对美元兑韩元来说并

非障碍。同时，市场还需关注半导体贸易，观察人工智能的繁荣是否有助

于提振芯片需求。 

 

最后，如果贸易改善扩大到其他地区，我们需要看看中国的贸易表现是否

也能得到提升。 

 

图-3：韩国综合股价指数年初至今上涨约15% 
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资料来源：彭博、国泰君安国际。 
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个股评级标准 

参考基准: 香港恒生指数/纳斯达克综合指数  

评级区间: 6 至 18 个月 

评 级 定义 

买 入 
相对表现超过 15% 

或公司、行业基本面展望良好 

收 集 
相对表现 5% 至 15% 

或公司、行业基本面展望良好 

中 性 
相对表现-5% 至 5% 

或公司、行业基本面展望中性 

减 持 
相对表现-5% 至 -15% 

或公司、行业基本面展望不理想 

卖 出 
相对表现小于-15% 

或公司、行业基本面展望不理想 

 

行业评级标准 

参考基准: 香港恒生指数/纳斯达克综合指数 

评级区间: 6 至 18 个月 

评 级 定义 

跑赢大市 
相对表现超过 5% 

或行业基本面展望良好 

中 性 
相对表现-5% 至 5% 

或行业基本面展望中性 

跑输大市 
相对表现小于-5% 

或行业基本面展望不理想 
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