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顺差缩小有利于创造出口环境 
报告要点 

 2009 年 2 月份中国对外贸易数据 

海关总署于 2009 年 3 月 11 日发布了 2009 年 2 月份中国外贸进出口数据。

2 月份我国实现外贸进出口总值为 1249.48 亿美元，比去年同期下降 24.9%。

其中出口 648.95 亿美元，下降 25.7%，进口 600.54 亿美元，下降 24.1%。

2 月份贸易顺差为 48.41 亿美元。 

 出口继续下滑，进口逐渐回升 

2 月份的出口不但和去年春节同比大幅下滑 25.7%，而且与 09 年 1 月份相比

也下降了 28%，这反映出了出口仍然处于下降期。对于金融危机还在进行时

的世界经济而言，短期内经济并没有趋于稳定的迹象，甚至还有进一步下滑

的可能性。从这点出发世界经济的景气恢复对中国出口的需求不可期待，中

国出口继续下滑的可能性仍然存在。2 月份进口虽然同比下降了 24.1%，但

与 09 年 1 月份相比增长了 17%，这反映出了 2 月份进口有回暖的迹象。随

着中国国内投资的拉动，今后中国进口持续上升的可能性较大。2 月份贸易

顺差为 48.41 亿美元，出现大幅下滑，其中主要原因是由于出口下降所带动

的。在出口还将进一步下滑，进口持稳并略有上升的预期下，未来出现贸易

逆差并非没有可能。 

 2 月份劳动密集型产品出口下滑；机电产品进口稳定。 

从 2 月份单月数据来看，服装及衣着附件、鞋类产品、箱包以及玩具的出口

金额和 1 月份相比下滑了 1/3 到 1/2 的程度，随着贸易保护主义的抬头以及

世界经济持续恶化，劳动密集型产品的出口形势不容乐观。机电产品的进口

为 300 亿美元左右，高于 1 月份的 262 亿美元。从中可以看出，2 月份机电

产品的进口已经有回稳的趋势。 

 顺差缩小有利于中国出口 

贸易顺差已不再成为反映中国宏观经济的风向标。对于中国贸易而言，未来

更多关注出口是否真正好转才是把握中国经济走势的主要手段。同时，在中

国大型财政支出的刺激下，未来出现贸易逆差的可能性也非常高。并且，在

国际贸易保护主义抬头的环境中，中国贸易顺差的减少有利于为中国创造出

良好的出口环境，缓解贸易保护主义的矛盾。 
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事件：2009 年 2 月份中国对外贸易数据 
海关总署于 2009 年 3 月 11 日发布了 2009 年 2 月份中国外贸进出口数据。2 月份我国实现

外贸进出口总值为 1249.48 亿美元，比去年同期下降 24.9%。其中出口 648.95 亿美元，下

降 25.7%，进口 600.54 亿美元，下降 24.1%。2 月份贸易顺差为 48.41 亿美元。 

出口继续下滑，进口逐渐回升 
2 月份我国外贸进出口总值为 1249.48 亿美元，比去年同期下降 24.9%。其中出口 648.95
亿美元，下降 25.7%，进口 600.54 亿美元，下降 24.1%。2 月份贸易顺差为 48.41 亿美元。

对此，我们认为有以下几点值得注意： 

2 月份的出口不但和去年春节同比大幅下滑 25.7%，而且与 09 年 1 月份相比也下降了 28%，

这反映出了出口仍然处于下降期。对于金融危机还在进行时的世界经济而言，短期内经济并

没有趋于稳定的迹象，甚至还有进一步下滑的可能性。从这点出发世界经济的景气恢复对中

国出口的需求不可期待，中国出口继续下滑的可能性仍然存在。 

2 月份进口虽然同比下降了 24.1%，但与 09 年 1 月份相比增长了 17%，这反映出了 2 月份

进口有回暖的迹象。随着中国国内投资的拉动，今后中国进口持续上升的可能性较大。 

2 月份贸易顺差为 48.41 亿美元，出现大幅下滑，其中主要原因是由于出口下降所带动的。

在出口还将进一步下滑，进口持稳并略有上升的预期下，未来出现贸易逆差并非没有可能。 

图 1：中国进出口数据（单位：亿美元，%） 
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资料来源：Wind, 长江证券研究部 

图 2：中国月度贸易顺差（单位：亿美元） 
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宏观经济
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资料来源：Wind, 长江证券研究部 

2 月份单月劳动密集型产品出口下滑明显 
在出口商品中，今年前 2 个月，我国服装及衣着附件累计出口 146.2 亿美元，下降 11%；

出口鞋类产品 43 亿美元，下降 2.3%；出口箱包 16.4 亿美元，下降 7.3%；出口玩具 8.5 亿

美元，下降 17.1%，可以说 1-2 月份劳动密集型产品出口保持稳定。但从 2 月份单月数据来

看，服装及衣着附件、鞋类产品、箱包以及玩具的出口金额和 1 月份相比下滑了 1/3 到 1/2
的程度，随着贸易保护主义的抬头以及世界经济持续恶化，劳动密集型产品的出口形势不容

乐观。 

同时，1-2 月份我国出口机电产品 899.8 亿美元，下降 21.8%。此外，粮食出口 54 万吨，

下降 46.7%；化肥出口 142 万吨，下降 55.4%；煤出口 511 万吨，下降 41.6%；焦炭出口

10 万吨，下降 93.9%；钢材出口 347 万吨，下降 52%。其中 2 月份机电产品的出口和 1 月

份相比虽然仍有小幅下滑，但下滑幅度较小。 

2 月份机电产品进口稳定、初级产品小幅下滑 
在进口商品中，初级产品进口值下降明显。今年 1-2 个月，我国进口初级产品 298.7 亿美元，

下降 44.8%，比同期进口总值降幅大 10.6%。其中，铁矿砂进口 7939 万吨，进口总额下跌

38.6%；原油进口 2455 万吨，进口总额下跌 59.4%；成品油进口 577 万吨，进口总额下跌

51.1%。从 2 月份单月来看，与 09 年 1 月份相比基本保持相同，但如果剔除 1 月份的春节

因素，2 月份初级产品的进口仍然有小幅下滑。 

同时，1-2 月份我国进口工业制品 815.7 亿美元，下降 29.3%，占同期进口总值的 73.2%，

比去年同期提高 4.8 个百分点。其中，进口机电产品 563.1 亿美元，下降 29.6%，化学成品

及有关产品 129.3 亿美元，下降 28.7%。不过 2 月份单月机电产品的进口为 300 亿美元左

右，高于 1 月份的 262 亿美元。从中可以看出，2 月份机电产品的进口已经有回稳的趋势。 

顺差缩小有利于中国出口 
2 月份出口顺差的大幅下滑远超出市场预期，不过我们认为并没有必要对此惊慌失措，随着

世界经济进一步下滑的趋势，贸易逆差出现的可能性会大幅提高，而且从去年下半年以来贸

易顺差已经不再是反映中国宏观经济走势的主要参考数据，甚至我们认为中国降低贸易顺差

还有利于中国的出口。 
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首先，自 08 年下半年以来，中国贸易顺差在进口和出口下滑的推动下不断创出历史新高，

这虽然对中国的 GDP 有所贡献，但出口的下滑对 GDP 所造成的拖累更大，所以贸易顺差

已经不再成为反映中国宏观经济的风向标。对于中国贸易而言，未来更多关注出口是否真正

好转才是把握中国经济走势的主要手段。 

而且，在中国 4 万亿等大型财政支出的背景下，从外国进口需要的产品和资源势在必行，这

也是经济学中所谓的溢出效应。在未来国际环境没有进一步好转，中国国内依靠财政刺激拉

动经济的预期下，未来出现贸易逆差的可能性也非常高。 

同时，目前世界上贸易保护主义有所抬头。从现在情况来看，欧美（特别是美国）是贸易保

护主义的倡导国，但我们认为大规模限制中国对其出口的可能性不大，因为中国出口的大多

为劳动密集型的加工产品，具有较大的比较优势。而且从历史来看美国走出经济危机的手段

并非依靠降低贸易赤字，甚至在解决金融危机还需要中国的帮助，所以未来实施大规模贸易

保护主义的可能性很小。 

而对于亚洲国家来说，二战之后，包括中国在内的亚洲国家都是国际贸易的受益者。中国至

今仍然保持着对东亚国家的贸易逆差，所以和欧美国家相比亚洲采取贸易保护主义的可能性

更小。 

不过我们还是认为，在国际贸易保护主义抬头的环境中，中国贸易顺差的减少有利于为中国

创造出良好的出口环境，缓解贸易保护主义的矛盾。 
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