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事件： 

中国 1 月贸易帐（按人民币计）2711.6 亿元人民币，预期 2450 亿元人民币，前值 3949.9 亿元人民币。中

国 1 月进口同比（按人民币计）增 2.9%，预估降 1.9%，前值降 3.1%。中国 1 月出口同比（按人民币计）增

13.9%，预估增 3.8%，前值 0.2%。按美元计，中国 1 月贸易顺差 391.6 亿美元，预期顺差 343 亿美元，前值

顺差 570.6 亿美元。中国 1 月进口同比(按美元计)降 1.5%，预估降 10.2%，前值降 7.6%。中国 1 月出口同

比(按美元计) 增 9.1%，预估降 3.3%，前值降 4.4%。2019 年 1 月，我国对欧盟、东盟、日本进出口分别增

长 17.6%、7.8%和 6.5%。同期，我对“一带一路”沿线国家合计进出口 7708 亿元，增长 11.5%，高出全国

整体增速 2.8 个百分点，占我外贸总值的 28.2%，比重提升 0.7 个百分点。 

观点： 

中美贸易关系缓和有利于出口稳增长，对外开放催化我国进口增速提升，多元化对外贸易结构摆脱贸易依赖， 

民营企业的外贸活力复苏值得期待。 

1.中美贸易关系缓和有利于出口稳增长 

1 月份，我国一般贸易进出口 1.66 万亿元，增长 13%，占我外贸总值的 60.9%，比去年同期提升 2.3 个百分

点。其中，出口 8963 亿元，增长 20.9%；进口 7660 亿元，增长 5%；贸易顺差 1303 亿元，扩大 10 倍。按美

元计价，1 月份，我国进出口总值 3959.8 亿美元，增长 4%。其中，出口 2175.7 亿美元，增长 9.1%；进口

1784.1 亿美元，下降 1.5%；贸易顺差 391.6 亿美元，扩大 1.1 倍。由于我国企业普遍存在于春节前加快产

品生产、出口的现象，春节前“抢出口”效应与去年同期基数较低催化了我国 1 月份出口增速上升。自 2019

年 1 月份以来，中美展开多轮高级谈判，中美贸易摩擦有所缓和。中美双方均有强烈的意愿维系中美贸易关

系的健康与持续发展，因此中美贸易关系的缓和将有利于出口的持续稳健增长。 

2.对外开放催化我国进口增速提升 

进口方面，中国 1 月进口同比（按人民币计）增 2.9%，预估降 1.9%，前值降 3.1%。中国 1 月进口同比(按

美元计)降 1.5%，预估降 10.2%，前值降 7.6%。G20 峰会后，中美达成初步协议，中方承诺将加大对美方农

产品的进口，对冲部分进口压力。2018 年第一届中国国际进口博览会在上海举行，会议指出：我国正在稳

步扩大金融业开放，持续推进服务业开放，深化农业、采矿业、制造业开放，加快电信、教育、医疗、文化

等领域开放进程，特别是外国投资者关注、国内市场缺口较大的教育、医疗等领域也将放宽外资股比限制。

预计未来 15 年，中国进口商品和服务将分别超过 30 万亿美元和 10 万亿美元。预期随着中美贸易关系的缓

和，我国进口增速仍有较大提升空间。 

3.多元化对外贸易结构摆脱贸易依赖 

2019 年 1 月数据显示，我国对欧盟、东盟、日本进出口分别增长 17.6%、7.8%和 6.5%。同期，我对“一带
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一路”沿线国家合计进出口 7708亿元，增长 11.5%，高出全国整体增速 2.8个百分点，占我外贸总值的 28.2%，

比重提升 0.7 个百分点。2018 年 11 月 30 日，海关总署举行优化口岸营商环境新闻吹风会表示：我国海关

已与欧盟、韩国、新加坡等 9 个经济体、36 个国家（地区）实现了“经认证的经营者”（AEO）互认。海关

总署表示将加快推进与哈萨克斯坦、蒙古、白俄罗斯等“一带一路”沿线国家及加拿大等重要贸易国家的

AEO 互认工作，预期我国与发展中国家、非发达经济体等有更紧密的贸易合作，有利于摆脱我国对于欧美日

等主要发达国家贸易的依赖度。 

4.民营企业的外贸活力复苏值得期待 

1 月份，民营企业进出口 1.15 万亿元，增长 17%，占我外贸总值的 42.3%，比去年同期提升 3 个百分点。其

中，出口 7773.6 亿元，增长 21.9%，占出口总值的 51.8%；进口 3776.2 亿元，增长 7.9%，占进口总值的 30.7%。

此外，国有企业进出口 4698.2 亿元，增长 6%，占我外贸总值的 17.2%。其中，出口 1456.4 亿元，增长 8.3%；

进口 3241.8 亿元，增长 5%。自 2018 年以来，我国银保监会、央行、财政部等诸多政策制定机构，对于民

营企业的发展提供了诸多利好政策支持，我国的进出口税率有望进一步优化满足民营企业的进出口需求。目

前中央相继发文支持民营企业融资，民营企业的税收、金融政策优惠组合拳力度将不断加大，民营企业的外

贸活力复苏值得期待。 

结论： 

自 2019 年 1 月份以来，中美展开多轮高级谈判，中美贸易摩擦有所缓和。中美双方均有强烈的意愿维系中

美贸易关系的健康与持续发展，因此中美贸易关系的缓和将有利于出口的持续稳健增长；预期随着中美贸易

关系的缓和，我国进口增速仍有较大提升空间；预期我国与发展中国家、非发达经济体等有更紧密的贸易合

作，有利于摆脱我国对于欧美日等主要发达国家贸易的依赖度；目前中央相继发文支持民营企业融资，民营

企业的税收、金融政策优惠组合拳力度将不断加大，民营企业的外贸活力复苏值得期待。 

风险提示:国际政经环境存不确定性 外贸摩擦风险犹在 
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本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，东兴证券股份有限公司是具有

合法证券投资咨询业务资格的机构。本研究报告中所引用信息均来源于公开资料，

我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建

议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论

和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投

资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。 

我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行

交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等

相关服务。本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以

任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处为东兴证券研究所，且

不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，

未经授权私自刊载研究报告的机构以及其阅读和使用者应慎重使用报告、防止被

误导，本公司不承担由于非授权机构私自刊发和非授权客户使用该报告所产生的

相关风险和责任。 

行业评级体系 

公司投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 
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