
  

 
 
 

莫尼塔研究                                          宏观 | 2019年2月14日 

  财新智库旗下公司                            01                          请务必阅读末页的免责声明。 

 

中国出口展现韧性 
——1 月外贸数据点评 

 

报告摘要 研究部 

⚫ 1月进出口增速均超预期反弹，具体地： 

⚫ 春节扰动是绕不过的推手。春节同在二月初的2011年与

2008年，1月进出口同比增速同样较上年12月大幅改善。不

过，在前期订单存在透支的情况下，春节效应的存在本身也

反映了贸易活动仍在平稳开展，1月进出口数据总体是好于

预期的。 

⚫ 对美进出口并没有明显地“再度抢跑”。对美出口依然负增，

正向带动主要来自欧盟和东盟。考虑到1月韩国与越南等国

家出口大幅下滑，也体现出中美摩擦加大背景下，中国企业

对市场份额的抢占，这也是我们一直强调的，不宜低估中国

出口企业的适应与调试能力。从美国进口进一步下挫，同样

继续体现中美贸易冲突的影响。 

⚫ 国内生产需求较弱，农产品与汽车支撑进口。对原油、铁矿

石等原材料进口大幅走弱，体现国内生产需求较弱。节日推

升农产品进口需求，大豆、谷物、农产品等进口改善幅度最

大；受关税降低、鼓励国内购车消费等政策刺激，汽车进口

需求改善也成为支撑进口的一个因素。 

⚫ 对全年出口走势不过度悲观。由于受到春节因素干扰，单月

反弹不能验证出口大趋势的反转。但1月数据提供了些许不

那么悲观的理由：第一，春节扰动的存在，本身说明在前期

订单存在透支情况下，贸易活动仍在正常开展，外需并未断

崖式下跌。第二，1月韩国、越南等国家出口增速大幅下降，

说明中国出口企业在国际竞争中仍有韧性。第三，对美国出

口需求改善有限，而欧洲和其他地区成为主要带动，说明欧

洲需求不一定太烂，而一带一路等其他地区需求有可能提供

新的支撑。正如我们之前报告《换个角度看出口》中的分析，

2019年出口虽然会继续回落，但或许不像预期的那样萧瑟。 
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1、进出口强势开局 

1月中国进出口增速超预期反弹。按美元计，出口同比+9.1%，较12月改善13.5个百分点，重回正

增长。进口同比-1.5%，较12月改善6.1个百分点。贸易顺差391.6亿美元，较12月有所收窄，但比去年

同期增长207.4亿美元（图表1）。进出口双双反弹，且幅度均大幅超出市场预期。 

春节扰动是绕不过的推手。由于出口企业在春节之前会集中生产与出口，对于开年的数据会带来

一定扰动。今年春节在2月5日，最为类似的年份为2011年（春节2月3日）与2008年（春节2月7日）。

2011年1月出口与进口同比分别改善19.8与25.8个百分点，2008年则分别改善5.2与2.2个百分点（图表2）。

今年改善幅度恰好处于二者中间，尚不能明确判断春节扰动因素是否可以全部解释增速的反弹，一季

度整体增速更具代表性。但是，在前期订单大幅透支的情况下，春节效应的存在本身也反映了贸易活

动仍在平稳开展。 

图表 1：1月进出口超预期反弹 图表 2：1月进出口增速中存在春节扰动因素 

  

资料来源：Wind，莫尼塔研究 资料来源：Wind，莫尼塔研究 

2、对美出口依然负增 

对美国出口仍负增，主要带动来自欧盟和东盟。出口方面，分国别看，1月对美国出口下滑幅度收

窄，但仍处于负增区间，中美之间的谈判进展积极，后续贸易摩擦带来的冲击或继续缓解。主要的正

向带动来自对欧盟、东盟与日本的出口（图表3）。考虑到1月韩国与越南等国家出口大幅下滑，也体

现出中美摩擦加大背景下，中国企业对市场份额的抢占，这也是我们一直强调的，不宜低估中国出口

企业的适应与调试能力。 

分产品看，机电产品回升明显。12月机电类产品是主要拖累，本月出口增速从上月-10.29%回升至

2.54%（图表4），其中手持无线电话机从12月同比减少70亿美元收窄至1月同比减少30亿美元。除了

集中出口之外，苹果手机调整售价策略，销售出现回升，也可能在短期对相关电子、集成电路等产品

的出口起到刺激作用。包括手机设备、集成电路、自动数据处理设备等机电类产品的未来出口走势，

受两方面因素的博弈，一方面，这些产品是美方加征关税的重点之一，贸易摩擦如若缓和将带来一定

支撑；另一方面，电子类产品销售已经进入下行周期，需求端存在压力。此外，玩具、鞋类、纺服等

基本消费品的改善程度也较大。 

图表 3：对主要国家和地区出口增速均回升 图表 4：机电类产品出口增速显著回升 
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3、农产品与汽车支撑进口 

对美国进口增速进一步下挫。分国别来看，1月中国对美国进口负增41.1%，降幅较上月小幅扩大

5.3个百分点。从目前媒体消息来看，中美贸易谈判对于中国扩大对美国农产品、能源等产品进口或许

基本达成了一致，倘若进展顺利，后续对美国进口增速或将显著回升。1月从欧盟、日本与东盟的进口

增速都出现了显著回升，从香港进口则出现一定回落（图表5）。 

节前生产需求较弱，农产品与汽车支撑进口。分产品看，节前对工业原料的需求走弱，叠加价格

较去年同期出现回落，原油与铁矿石的进口额增速大幅回落。节日推升农产品的需求，大豆、谷物、

农产品等进口改善幅度最大。此外，汽车和汽车底盘环比回落幅度同样大幅收窄，构成1月进口增速改

善的另一个原因（图表6）。财政部决定自2019年1月1日起对原产于美国的汽车及零部件暂停加征25%

的关税，特斯拉等知名厂家调整售价，促进了国内对汽车的进口需求改善。 

图表 5：对多数国家进口增速均出现下降 图表 6：农产品与汽车进口改善 
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