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——11 月进出口数据点评 

 事件 

12 月 8 日，海关总署公布的数据显示，按美元计价， 11 月我国进出口总值

4047.5 亿美元，下降 0.5%。其中，出口 2217.4 亿美元，下降 1.1%；进口 1830.1

亿美元，增长 0.3%；贸易顺差 387.3 亿美元，收窄 7.5%。 

 点评 

出口降幅小幅走扩。11 月我国出口数据继续回落，降幅较前小幅走扩 0.3 个百

分点，与制造业 PMI 新出口数据的持续收缩相对一致。从出口国别看，11月我

国对发达经济体的商品出口额普遍下滑，对美国、欧盟及日本的出口商品同比

降速均有所走扩，环比分别下滑 1.2、0.6、0.5 个百分点，其中对欧盟的商品

出口表现由正转负，发达经济体对我国的出口贡献度仍然较弱。相较而言，我

国对新兴市场的出口表现较为稳定；1-11 月，我国对东盟的出口累计同比增速

再度提升 1.1 个百分点；“一带一路”贸易额和货运量 11 月虽小幅走弱，但单

月指数表现仍高于年内平均水平，后续新兴市场有望为外需贡献有机增量。 

此外，从出口商品的结构看，11 月高新技术产品的出口表现依然较好。11 月

我国高新技术产品的出口金额达 71,105.7 亿美元，较 10 月再度增长 2.21%，

实现连续三个月正向增长，预计 2020 年，在全球经济新旧动能转化的趋势下，

“中国制造”高新技术产品的出口韧性的有望维持。 

进口增速超预期转正。11 月我国商品进口的同比增速为 0.3%，年内首度转正，

数据环比大幅回暖 6.5 个百分点，国内需求有所改善，扩内需政策正稳步收效。

下半年以来，我国铜、钢材等部分工业原料进口回暖，10 月原油进口创年内新

高。及至 11 月，原油进口量继 10 月后再创年内新高，环比增长 0.56%，同时

天然气进口量也环比大幅上升 35.68%，基建加速的背景下，我国内需回暖的确

定性较高。 

关注区域经济一体化对内需的拉动作用。2019 年区域化经济发展步伐加快，继

雄安新区、粤港澳大湾区之后，长江经济带也迎来政策聚焦。11 月底《长江三

角洲区域一体化发展规划纲要》正式印发，目标到 2025 年，基本建成轨道上

的长三角，提升省际公路通达能力，形成世界级机场群体系、港口群，区域经

济发展提速派生基建需求；预计 2020 年几大区域化经济发展政策将共同发力，

基建对内需的拉动作用值得期待。 

 风险提示：外部市场发生黑天鹅事件造成剧烈波动；主要工业原料价格超 

预期调整；下游需求低于预期。 
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