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2月份外贸数据点评 

央进出口表现低迷，外需走弱不容忽视 

 核心摘要 

1）1-2 月我国出口增速较去年全年水平下滑 14.6 个百分点，1-2 月进口较去年全年水平下滑 18.9 个百分点；目前 1-2

月进、出口的增速水平与 12 月的增速水平基本相仿，可见今年以来，我国外贸延续了去年年末开始的低迷态势。 

2）今年我国对美国和韩国的出口增速降幅均相对更大，考虑到我国对韩国的出口增速同样降幅显著，对美出口增速的明

显下滑不可全然解释为贸易战缓和之下“抢出口”放缓所致，全球经济增长的弱势应该也是今年出口疲弱的重要原因。 

3）今年全球经济下行可能带来的负面影响不容忽视。今年以来各大经济体的经济形势均进一步展现出疲态，2 月欧元区

与日本的 PMI 更是掉落至收缩区间，近期各国央行纷纷唱鸽也清晰地显示出了当前各国经济所面临的较大压力。全球经

济增长的下行会对我国经济带来压力，预计今年我国进、出口增速保持疲弱的概率较大。 

2019 年 3 月 8 日，海关总署公布了 2 月份外贸数据：2 月份，我国出口同比增速-20.7%（前值 9.1%）；进口同比-5.2%（前

值-1.5%）；贸易差额 41 亿美元（前值 392 亿美元）。 

 2 月进、出口增速双双回落，1-2 月外贸整体情况延续低迷态势 

出口增速在 1 月大幅上升 13.7 个百分点后，2 月大幅回落 29.8 个百分点；进口增速在 1 月回升 6.1 个百分点后，2 月回落

3.7 个百分点。由于 1、2 月单月外贸数据波动性极大，考察 1-2 月进出口累计同比增速更具参考意义：1-2 月我国出口增

速为-4.7%，较去年全年出口增速 9.9%明显下滑 14.6 个百分点，1-2 月进口增速-3.1%，较去年全年进口增速 15.8%明显

下滑 18.9 个百分点；从走势上看，我国进、出口增速是去年 11 月和 12 月开始接连显著大幅下滑的，目前 1-2 月进、出口

的增速水平与 12 月的增速水平基本相仿（去年 12 月出口增速-4.6%，进口增速-7.3%）。总体而言，今年开年以来，我国

外贸延续了去年年末开始的低迷态势。  

 不同贸易伙伴之间，出口方面结构性差异不大，对美进口相对较低 

2 月份我国出口增速的走弱在不同贸易伙伴之间没有明显差异，对美、欧、东盟、中国香港、韩国的出口增速降幅均超 20

个百分点，对日本降幅同样高达 15.2 个百分点。1-2 月综合来看，与去年 12 月的增速相比，我国对美国和韩国的出口增速

降幅相对更大，分别下滑 11.0 和 8.7 个百分点。考虑到我国对韩国的出口增速同样降幅显著，对美出口增速的明显下滑不

可全然解释为贸易战缓和之下“抢出口”放缓所致，全球经济增长的弱势应该也是今年出口疲弱的重要原因，从增速水平的

视角来看，当前我国对美出口增速水平与整体出口增速水平也较为一致，并没有因贸易争端因素产生较强的国别特殊性。2

月份，我国对欧、东盟、韩、中国台湾、德的进口增速均有不同程度的下跌，对美国进口增速明显回升 14.9 个百分点，不

过即使如此，2 月我国对美进口增速仍低至-26.2%，从去年 11 月开始连续四个月低于-20%的水平，我国对美进口增速也

明显低于整体的进口增速水平。 



  

2 / 4 

 

 
 宏观·宏观快评 

请务必阅读正文后免责条款                                                                                                       

 

 劳动密集产品出口增速降幅相对更大 

出口商品中，我国高新技术产品、机电产品、劳动密集产品 2 月的出口增速分别下滑 14.2、25.7、45.1 个百分点，劳动

密集产品的降幅相对更大；1-2 月综合来看，与 12 月相比，劳动密集型产品的降幅同样相对更大，下降超 10 个百分点，

高新技术和机电产品仅小幅下降。重要进口商品之间增速变化差异较大，2 月铁矿砂、原油、塑料的进口额增速均有明

显上升，但钢材、铜、汽车、农产品均降幅较大；1-2 月综合来看，值得关注的是，原油和铁矿砂的进口增速较去年中

枢水平降幅显著，是当前进口额增速下滑的重要拖累因素，但从进口量的视角来看，二者增速并未有显著的下行趋势，

价格应是更主要的影响因素。 

 全球经济走弱对我国外贸的影响值得重点关注 

中美贸易摩擦年初以来已经历三轮高级别磋商，目前取得了阶段性重要成果，一些领域有了突破；年内贸易摩擦对中国

出口的负面影响还将逐步显现。值得重点提及的是，全球经济下行可能带来的负面影响开始受到更多关注，今年以来各

大经济体的经济形势均进一步展现出疲态，2 月欧元区与日本的 PMI 更是掉落至收缩区间，近期各国央行纷纷唱鸽也清

晰地显示出了当前各国经济所面临的较大压力（昨日，欧洲央行大幅下调经济展望并预计推出新一轮刺激政策，导致市

场对全球经济前景的担忧明显加剧）。全球经济增长的下行同样也会对我国经济带来压力，预计今年我国进、出口增速

保持疲弱的概率较大。短期来看，结合基数走势，预计 3 月我国出口增速回升至 5%，进口增速回升至-3%。 

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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