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[Table_Summary]  进出口总额增速转正，顺差继续走扩。以美元计，1-11 月我国进出口贸易总

额同比增长 0.6%，年内增速首次转正。11 月实现贸易顺差 754.2 亿美元，较

10 月增加 169.8 亿美元，贸易状况持续改善。其中，11 月当月出口增速远超

预期，同比增长 21.1%，进口增速同比增长 4.5%。从主要贸易伙伴来看，我

国与主要的四个国家/地区进出口总额增速都有所加快，除日本外，我国对其

他三个主要贸易伙伴的贸易顺差都有扩大，这一部分是受到内外需持续改善的

影响，同时也说明了我国与主要贸易伙伴的关系良好。11 月 15 日，中、日、

韩、澳、新和东盟 10 国共同签署了《区域全面经济伙伴关系协定》（RCEP），

长期来看，我国贸易状况继续向好的趋势进一步增强。 

 外需叠加基数效应，出口数据大超预期。以美元计，1-11月出口同比增速 2.5%，

年内增速进一步加快，11 月当月出口同比增速超预期大幅增长至 21.10%，连

续 6 个月同比正增长。国内企业复苏强劲，外需提升，我国出口的替代效应显

著，欧美圣诞季临近加之黑五带来节日需求高增，零售商补库动力增加支撑了

我国消费品出口的增长，加之基数效应，使得 11 月的出口增速大超预期。具

体来看，受节日需求影响，手机、玩具和家具及其零件等快速上涨，受海外疫

情影响医疗器械和纺织纱线、织物及中药等的出口增速亦有所上涨。尽管 11

月疫情在全球多地出现反弹，但各主要经济体的制造业在 11 月的复苏进程仍

在持续。 

 进口增速略有放缓，对美贸易顺差扩大。以美元计，11 月我国进口同比增速

4.5%，较 10 月放缓 0.2 个百分点。受上月部分商品进口增速较高所带来的平

滑效应影响，11 月，汽车和汽车底盘、粮食和大豆增速回落较快。中国 11 月

对美贸易顺差较 10 月扩大 60.43 亿美元至 374.18 亿美元，当前美国疫情虽仍

在持续蔓延，但拜登的当选和疫苗研发的突破为美国经济注入了更强的复苏信

心，民主党相对开放的经济政策也有望助推中美贸易进一步回暖。 

 风险提示：海外疫情持续高位，中美贸易关系紧张。 
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1 进出口总额增速转正，顺差继续走扩 

以美元计，1-11 月我国进出口贸易总额同比增长 0.6%，年内增速首次转正。11 月实现

贸易顺差 754.2 亿美元，较 10 月增加 169.8 亿美元，贸易状况持续改善。11 月西方传统假

期效应拉动外需持续增长，11 月当月出口增速远超预期（9.5%），同比增长 21.1%，较 10

月增幅扩大 9.7 个百分点；进口增速也略高于预期水平（4.3%），同比增长 4.5%，增幅较

10 月小幅下滑 0.2 个百分点。 

从主要贸易伙伴来看，11 月对东盟、欧盟、美国、日本 4 大贸易伙伴进出口增长势头延

续。东盟为我国第一大贸易伙伴，1-11 月我国与东盟贸易总值为 6095.8 亿美元，占我国外

贸总值的 14.6%，11 月当月我国与东盟贸易总值为 674.4 亿美元，同比增长 9.69%，其中

我国对东盟出口 390.96 亿美元，同比增长 9.99%，从东盟进口 283.45 亿美元，同比增长

9.28%，11 月我国对东盟的贸易顺差 107.5 亿美元，同比增长 11.92%；欧盟为我第二大贸

易伙伴，11 月我国与欧盟贸易总值为 637.29 亿美元，增长 6.88%，对欧盟贸易顺差 113.6

亿美元，同比增长 19.48%，其中对欧盟出口 375.45 亿美元，同比增长 8.62%，从欧盟进口

261.85 亿美元，同比增长 4.49%；11 月中美贸易总值为 519.77 亿美元，增长 42.94%，对

美贸易顺差 374.18 亿美元，同比增加 52.05%；中日贸易总值为 299.94 亿美元，同比增长

6.44%，对日贸易逆差 27.78 亿美元。从 11 月单月来看，主要的四个国家/地区进出口总额

增速都有所加快，除日本外，我国对其他三个主要贸易伙伴的贸易顺差都有扩大，这一部分

是受到内外需持续改善的影响，同时也说明了我国与主要贸易伙伴的关系良好。 

11 月 15 日，中、日、韩、澳、新和东盟 10 国共同签署了区域全面经济伙伴关系协定

（RCEP），区域之间的贸易关税将大大降低甚至取消，此外，我国也正推动加快加入《全面

与进步跨太平洋伙伴关系协定》（CPTPP）的步伐，“入群”有望推动贸易持续向好；另一方

面，新冠疫苗研发取得重大进展，全球经济复苏信心进一步增强。长期来看，我国贸易状况

继续向好的趋势将进一步增强。 

图 1：11 月贸易顺差走高，出口继续高增长  图 2：我国与主要贸易伙伴进出口情况（以美元计） 
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2 外需叠加基数效应，出口数据复苏迅猛 

以美元计，1-11 月出口同比增速 2.5%，较 1-10 月回升 2 个百分点，年内增速进一步加

快。其中，11 月当月出口同比增速超预期大幅增长至 21.10%，连续 6 个月同比正增长。11

月我国 PMI 新出口订单指数上行至 51.5%，为历史高位，国内企业复苏强劲；此外，外需是

出口向好的主要因素，11 月海外部分国家疫情蔓延，对医疗物资需求持续增加，欧洲主要国

家出台封锁措施，美国刺激计划暂时搁浅，其产能恢复受限，我国出口的替代效应显著；同

时欧美圣诞季临近加之黑五带来节日需求高增，零售商补库动力增加支撑了我国消费品出口

的增长；加之基数效应，使得 11 月的出口增速大超预期。 

具体来看，1-11 月，我国出口机电产品同比增长 4.3%，占出口总值的 59.34%，其中

11 月机电产品出口同比增长 25%，较前值增长 12.11 个百分点。高新技术产品的出口趋势

也持续向好，11 月，高新技术产品出口同比增长 21.11%，较前值增长了 16.91 个百分点。

受 11 月份海外疫情扩大影响，防疫物资出口有所加快，包括口罩在内的纺织纱线、织物及

制品的出口同比增长 20.96%，较前值回升了 6.12 个百分点，医疗仪器和器械出口同比增速

较前值 8.17 个百分点至 38.21%。受节日需求影响，塑料制品、玩具、灯具照明装置及零件、

家具及其零件等快速上涨，同比增速分别为 112.91%、49.91%、46.68%、41.92%。 

虽然 11 月疫情在全球多地出现反弹，但疫情对其制造业的冲击不大，各主要经济体的

制造业在 11 月的复苏进程仍在持续。欧元区 11 月制造业 PMI 终值为 53.8%，较 10 月小幅

下降但仍高于荣枯线水平；英国制造业 PMI 小幅上涨至 53.8%；受疫情和新刺激法案迟迟难

以出台影响，美国 ISM 制造业 PMI 较前值回落 1.8 个百分点至 55.6%，经济复苏预期下

降，但仍位于荣枯线以上。 

图 3：月度比较：出口增速加快前十位的商品  图 4：主要经济体制造业 PMI 都在荣枯线以上 
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3 进口增速略有放缓，对美贸易顺差扩大 

以美元计，11 月我国进口同比增速 4.5%，较 10 月放缓 0.2 个百分点。从我国进口商品

的品种来看，11 月，铁矿砂、大豆进口量价同比都上涨，环比看进口数量增速较 10 月放缓，

进口价格增幅较 10 月有所扩大；原油进口量价齐跌，价格降幅较 10 月进一步增大，进口数

量降幅放缓。与 10 月进口金额同比增速相比，11 月汽车和汽车底盘、粮食和大豆同比增速

回落较快，降幅均在 20 个百分点以上，主要是由于上月进口增速较高所带来的平滑效应影

响。 

从中美贸易数据看，中国 11 月对美贸易顺差较 10 月扩大 60.43 亿美元至 374.18 亿美

元，11 月我国对美出口额同比上升 46.09%，从美国进口额同比增长 32.71%，较前值分别

增长 23.63 和下降 0.66 个百分点。1-11 月，中美贸易总值为 5242.89 亿美元，占我外贸总

值的 12.6%。其中，对美国出口增长 5.7%，从美国进口增长 6.1%。当前美国疫情虽仍在持

续蔓延，但拜登的当选和疫苗研发的突破为美国经济注入了更强的复苏信心。当地时间 12

月 1 日，美国当选总统拜接受纽约时报专访表示，未来在对美国的劳工与教育进行重大投资

之前，将不会与其他国家签署任何新的贸易协定。此外，对中国，拜登表示不会立即采取行

动，取消特朗普对中国出口美国的近一半产品征收的 25%关税，或是撤销特朗普与中国签署

的第一阶段贸易协定。 

图 5：月度比较：进口增速加快前十位的商品  图 6：11 月份我国对美贸易顺差扩大 
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分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，报告所采用的数据均

来自合法合规渠道，分析逻辑基于分析师的职业理解，通过合理判断得出结论，独立、客观地出具本报告。分析师承

诺不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接获取任何形式的补偿。 
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