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2019 年 12 月贸易数据点评

春节错期叠加贸易环境回暖 12 月进出口增速大幅反弹

据海关总署统计，以美元计价，2019 年 12 月出口额同比增长 7.6%，前值降 1.3%；进

口额同比增长 16.3%，前值 0.8%；贸易顺差 467.9 亿美元，前值 376.2 亿美元，同比收窄

17.6%。

主要观点：12 月我国出口增速明显反弹，主要体现低基数和节前抢出口效应的拉动作

用，以及外部环境边际改善的积极影响。同时，在国内逆周期调节力度加大、贸易摩擦缓

和、大宗商品价格上涨以及加工贸易环节进口需求改善等因素作用下，当月进口增速亦大

幅回升。比较而言，12 月进口强于出口，对贸易顺差造成挤压，当月贸易顺差延续同比负

增。估计四季度净出口对经济增长的拉动作用将明显减弱，内需支撑作用将有所增强。

展望未来，2020 年一季度各月贸易数据将因春节错期而出现剧烈颠簸，其中 1 月进出

口增速均将显著放缓，但单月数据波动对真实贸易需求的指示意义不大，关键要看季度整

体进出口增速的变动情况。我们认为，中美即将达成第一阶段贸易协议，未来一段时间贸

易战再度升级的风险缓和，加之全球经济企稳迹象渐显，外需趋暖将对出口形成一定拉动

作用。同时，国内逆周期调节发力，经济增长动能修复，内需也有望边际改善，这将继续

支撑进口需求。另外，上年低基数也将提振一季度进出口同比增速。由此，预计一季度进

出口累计增速将继续回升，而贸易顺差则将延续同比负增局面，这预示 2020 年内需将在稳

增长中发挥主导作用。

具体分析如下：

图 1 进出口增速及贸易顺差（美元）
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一、12 月我国出口增速大幅反弹，主要体现低基数和节前抢出口效应的拉动作用，以及外

部环境边际改善的积极影响。

12 月出口额同比增长 7.6%，大幅高于前值-1.1%，与当月制造业 PMI 新出口订单指数回

升相印证。我们认为，12 月出口增速大幅反弹，主要体现三方面原因：一是上年 12 月外部

环境恶化导致出口走低，从而形成低基数效应；二是 2020 年春节前移至 1 月，因此节前抢

出口效应部分体现于 12 月；三是 12 月全球制造业 PMI 仍处小幅扩张区间，中美贸易摩擦处

阶段性缓和时期，外部环境边际上有所改善。

具体来看，12 月我国对美出口额同比下降 14.6%，已为连续第 5个月同比两位数负增，

反映了前期关税措施累积效应以及美国市场需求下滑的综合影响。我们注意到，12 月美国

ISM 制造业 PMI 进一步下降至 47.2，其中，进口指数为 48.8，亦处收缩区间。但在低基数

及贸易摩擦缓和影响下，当月对美出口降幅较上月大幅收窄 8.4 个百分点。与此同时，12

月我国对非美地区出口额同比增长 12.6%，增速较上月加快 8.2 个百分点，除受低基数及节

前抢出口效应影响外，也受益于全球经济景气的企稳修复——12 月摩根大通全球制造业 PMI

录得 50.1，为连续第 2 个月处于小幅扩张区间，但当月发达经济体制造业 PMI 均在收缩区

间继续下探，反映新兴经济体增长趋稳改善。

图 2 全球及主要经济体制造业 PMI %
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值得一提的是，不同于 11 月我国对发达经济体和新兴市场出口形势的明显分化，低基

数和抢出口的普遍性影响带动 12 月我国对主要非美市场出口增速多数反弹。主要发达经济

体中，对欧盟出口额增长 6.7%，大幅高于前值-3.8%；对日本出口额下降 3.4%，降幅较上月

收窄 4.4 个百分点。主要新兴经济体中，对东盟出口额增长 27.4%，增速较上月加快 10.7

个百分点；对印度出口增速转正，同比增长 7.8%，较上月加快 11.6 个百分点；对巴西出口

额增速达到 71.1%，较上月提高 58.2 个百分点；对俄罗斯和南非出口增速略有放缓，增长

7.3%和 3.9%，较上月分别下滑 1.3 和 0.8 个百分点。

图 2 我国对发达经济体出口金额（美元）增速：同比 %
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图 3 我国对主要新兴经济体出口金额（美元）增速：同比 %
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从 2019 年全年来看，出口额同比增长 0.5%，增速较上年下滑 9.4 个百分点。除因中美

贸易摩擦烈度升级影响对美出口外，全球经济增长放缓，尤其是作为我国主要出口市场的欧

元区、日本、韩国经济增速下滑、需求低迷，对我国出口贸易构成明显拖累。不过，2019

年人民币兑美元汇率均值贬值幅度逾 4%，加之新兴市场对我国商品需求保持增长，出口总

额增速并未跌至深度负增长区间。这也意味着，在外部环境恶化背景下，2019 年我国出口

形势相对平稳，展现出很强的国际竞争力和抗冲击能力。

二、在国内逆周期调节力度加大、贸易摩擦缓和、大宗商品价格上涨以及加工贸易环节进

口需求改善等因素影响下，12 月进口增速大幅回升。

12 月进口额同比增长 16.3%，增速较上月加快 15.5 个百分点，延续上月以来的大幅回

升趋势。这一方面与上年同期基数偏低有关，但更为重要的是，伴随国内逆周期调节力度加

大，内需企稳回升的迹象愈发明显，其对进口的支撑作用正在逐步体现——12 月制造业 PMI

持平于 50.2，PMI 进口指数升至 49.9，已逼近荣枯线。同时，我们注意到，12 月加工贸易

（含来料和进料加工）出口额降幅较上月收窄 5.3 个百分点，预示相关环节进口需求边际改

善。另外，12 月大宗商品价格指数同比增长 3.3%，增速较上月反弹 6.6 个百分点，价格因

素也对进口金额增速的回升起到积极作用。

值得注意的是，2018 年下半年中美正式加征关税后，相较于对美出口受到抢出口效应

支撑，我国自美进口受到的冲击更加快速、明显的体现出来，自 2018 年 11 月起，自美进口

连续大幅负增；而随着经贸摩擦再现缓和以及低基数效应显现，近两个月我国自美进口出现

恢复性增长，12 月进口额同比增长 7.8%，增速较上月加快 5.1 个百分点。

图 5 官方 PMI %
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图 6 大宗商品价格指数 RJ/CRB 走势
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从主要进口商品来看，12 月我国对大豆、铁矿石、集成电路等商品进口数量和进口金

额同比均呈现两位数高增，且增速与上月相比大幅反弹；原油进口量同比增长 3.9%，低于

前值 6.7%，但当月油价同比涨幅回升，带动进口额同比增长 2.9%，增速较上月加快 16.4

个百分点；不过，在暖冬、春节临近影响终端需求以及进口煤通关限制等因素影响下，12

月煤及褐煤进口量同比大跌 72.9%，进口额下跌 73.7%，大幅低于前值 8.5%和-2.5%。

图 7 主要进口商品数量与金额（美元）同比增速
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预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_7683


