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4月份外贸数据点评 

贸易顺差再度收窄，外贸贡献度趋降 

 核心摘要 

1) 4 月出口增速回落，进口增速回升，贸易顺差再收窄。当前我国进、出口增速双双表现较弱：从去年 11月至今年 4

月，我国出口增速均值为-0.1%，进口增速为-2.5%；而去年前 10个月，我国出口增速均值达 13.5%，进口增速更是高

达 20.4%。 

2) 4月我国出口增速的回落在不同贸易伙伴间较为普遍，但进口增速并未普遍反弹，其中我国对美国进口增速基本持平。

增速水平上，我国对美国的进、出口增速也明显偏低。 

3) 展望来看，考虑到外部贸易摩擦的新变化可能将为我国贸易顺差带来压力、全球经济增长动能仍趋于下滑，这将使

得净出口对 GDP的支撑难以持续。未来我国出口增速可能将继续保持低迷态势，贸易顺差存在持续收窄的压力，外贸对

经济贡献度将有所下降。预计 5月我国出口增速小幅反弹至 0%左右，进口增速回落至 1%左右。 

 

 

2019 年 5月 8日，海关总署公布了 4月份外贸数据：4月份，我国出口同比增速-2.7%（前值 14.2%）；进口同比 4.0%（前

值-7.6%）；贸易差额 138 亿美元（前值 327 亿美元）。 

 4 月出口增速回落，进口增速回升，贸易顺差再收窄 

今年 4月，我国出口增速较 3月大幅回落 16.9 个百分点，降至-2.7%；进口增速则较 3月回升 11.6 个百分点，升至 4.0%；

月度贸易顺差规模收窄 188 亿美元，降至 138 亿美元。3月出口增速的大增存有较强的低基数因素，而在基数回升之后，4

月出口增速便再度大幅下滑。客观来说，当前我国进、出口增速双双表现较弱：从去年 11 月开始至今年 4月，我国出口增

速的均值为-0.1%，进口增速为-2.5%；而去年前 10个月，我国出口增速均值达 13.5%，进口增速更是高达 20.4%。  

 我国对美的进、出口增速明显相对更低 

出口方面，4月份我国对美、日、欧、东盟、港、韩的出口增速均出现下滑，对美、日、欧、东盟、韩国的出口增速均下滑

超 10 个百分点，对日本和东盟出口增速下滑超 20 个百分点，也即 4 月出口的回落在不同贸易伙伴间较为普遍；增速水平

上，我国对美、日的出口增速水平最低，分别仅有-13.1%和-16.3%。进口方面，4月我国对欧、东盟、韩、日进口增速的

回升幅度均超 9 个百分点，而对美国的进口增速仅略回升 0.1 个百分点，增速水平上，我国对美国的进口增速也显著更低，

仅有-25.7%。可见，我国对美国的进、出口增速明显相对更低。  
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 进、出口商品增速变化的结构性差异并不明显 

出口商品中，高新技术产品和机电产品 4月出口增速分别回落 7.7 和 14.3 个百分点，降至-5.9%和-3.7%，劳动密集产

品 4 月出口增速回落 33.0 个百分点，降至-2.6%，目前这几大类商品的出口增速水平差异不大。重要进口商品增速变

化的结构性差异不明显，4 月农产品、铁矿砂、原油、塑料、钢材、铜、汽车的进口额增速均出现不同程度的回升，重

要工业品中，除了铁矿砂进口数量增速下滑（进口额增速的回升主要受价格推动）外，原油、塑料、铜、钢材进口数量

增速均有回升。 

 净出口可能较难继续为 GDP 带来支撑 

一季度，出口强于进口的特征使得我国贸易顺差较去年同期显著扩张，净出口也为 GDP增速提供了较强的支撑。不过，

随着出口基数的逐步回升，4月出口增速再度回落到 0%左右的震荡中枢，其对进口增速的优势也显著削弱。展望来看，

考虑到外部贸易摩擦的新变化可能将为我国贸易差额带来压力、全球经济增长动能仍趋于下滑（4 月摩根大通全球 PMI

继续走低），这将使得净出口对GDP 的支撑难以持续。未来我国出口增速也可能将继续保持低迷态势，贸易顺差存在持

续收窄的压力，外贸对经济贡献度将有所下降。短期来看，考虑到基数因素，预计 5 月我国出口增速小幅反弹至 0%左

右，进口增速回落至 1%左右。 

图表1 我国进、出口增速走势  

 

图表2 我国货物贸易差额走势（亿美元） 

 

资料来源：WIND，平安证券研究所 资料来源：WIND，平安证券研究所 

图表3 对美出口增速与我国整体出口增速对比 

 

图表4 对美进口增速与我国整体进口增速对比 

 

资料来源：WIND，平安证券研究所 资料来源：WIND，平安证券研究所 
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图表5 各大经济体 PMI指标 

 

图表6 摩根大通全球 PMI指标 

 

资料来源：WIND，平安证券研究所 资料来源：WIND，平安证券研究所 
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