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[Table_Summary]  5 月进、出口增速依然维持高速增长，主要因为低基数效应以及国内外需求的

持续恢复，大宗商品价格上涨也为进口提供了支撑。以美元计，5 月我国货物

贸易进出口总值同比增长 37.4%。其中，受全球经济复苏带动，发达国家需求

旺盛，我国出口增速维持在高位，但由于人民币升值、海外产需缺口有一定修

复，出口增速略不及预期，5 月我国出口同比增长 27.9%；进口方面，由于国

内持续复苏，同时大宗商品涨价因素，促使本月进口增长较快，同比增长

51.1%，实现贸易顺差 455.4 亿美元。贸易整体延续向好态势。从结构上来看，

一般贸易和免税品进出口增长较快，民营企业进出口增长、比重提升。 

 我国与主要贸易伙伴进出口维持增长。从贸易伙伴来看，5 月，我国与东盟、

欧盟、美国、日本四大主要贸易伙伴进出口总额继续增长。5 月，我国与第一

大贸易伙伴东盟贸易总值同比增长 46.34%，其中，对东盟出口同比增长

40.59%；自东盟进口同比增长 53.77%；此外，RCEP 贸易伙伴进出口仍保持

增长，5 月，我国对其余 14 个 RCEP 成员国合计进出口 1235.46 亿美元，同

比增长 37.08%。在海外刺激政策的影响下，我国与主要贸易伙伴国的进出口

有望继续保持较高水平。 

 劳动密集型产品出口增速有所回落，肥料、汽车出口增长较快。5 月我国劳动

密集型产品出口增速有所回落，但仍处在高位；受到全球粮价上涨以及海外春

耕备货所致，肥料出口增速继续上涨，肥料出口金额同比上涨 159.75%，较前

值上升 59.75 个百分点；工业制造方面势头良好，高新技术产品出口金额同比

增长 15.73%，占出口比例的 35.28%；机电产品出口金额同比增长 30.27%，

机电产品在出口产品中占比大幅提升。高新技术产品和机电产品同比回落主要

由于基数波动较大。5 月出口同比增长维持高位，但增速有所放缓，一定程度

受基数效应影响，还可能受到海外产需缺口缩小、人民币升值等因素影响，预

计出口增速后续或将有所回落。 

 进口同比超预期，铁、铜量价齐升。以美元计，5 月，我国粮食进口量持续上

升，同比增加 28.63%，进口金额同比增长 57.09%；其中大豆进口量价齐升。

5 月，我国进口环比下降 1.2%，主要原因一方面由于铁矿砂及其精矿进口量

价齐跌，另一方面则因为劳动密集类产品进口较上月减少，这与我国复工复产

情况较好，而部分新兴市场国家的疫情仍在持续有关。受大宗商品价格上涨影

响，主要原材料的进口金额持续上升，5 月未锻造的铜及铜材、原油进口金额

增速较快。高新技术产品等商品的进口延续之前的上涨态势。5 月，国家打出

大宗商品组合拳，在监管趋严和供需逐渐平衡的趋势下，预计国内商品市场将

迎来一轮降温，但随着全球经济的复苏，短期产需缺口仍将对部分大宗品类形

成支撑。未来全球复苏持续，我国进口将持续向好。 

 风险提示：疫苗推广不及预期，复苏不及预期。 
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5 月进、出口增速依然维持高速增长，尤其是进口，主要因为低基数效应以及国内外需

求的持续恢复，大宗商品价格上涨也为进口提供了支撑。以美元计，5 月我国货物贸易进出

口总值 4823.1 亿美元，同比增长 37.4%，环比略降 0.6%，比 2019 年同期增长 24.73%。

其中，受全球经济复苏带动，发达国家需求旺盛，我国出口增速维持在高位，但由于人民币

升值、海外产需缺口有一定修复，出口增速略不及预期，5 月我国出口 2639.2 亿美元，同比

增长 27.9%，较前值回落 4.4 个百分点，环比基本持平，较 2019 年同期增长 23.37%；进口

方面，由于国内持续复苏，同时大宗商品涨价因素，促使本月进口增长较快，5 月我国进口

总值为 2183.8 亿美元，同比增长 51.1%，超过预期，较 2019 年同期增长 26.4%；实现贸

易顺差 455.4 亿美元，同比减少 26.5%。贸易整体延续向好态势。从结构上来看，一般贸易

和免税品进出口增长较快，5 月两者进出口总值分别增长 42%和 119.2%，免税电商销售发

展较快；民营企业进出口增长、比重提升。 

政策方面，自 2021 年 5 月 1 日起，我国正式调整部分钢铁产品关税。其中，对生铁、

粗钢、再生钢铁原料、铬铁等产品实行零进口暂定税率；适当提高硅铁、铬铁、高纯生铁等

产品的出口关税。同时，取消合金钢粉末、不锈钢丝等部分钢铁产品出口退税。预计这项政

策将影响未来相关产品的进出口贸易，减少对进口铁矿石的依赖。此外，5 月 5 日，欧盟委

员会公布了更新版本的产业战略，旨在减少原材料、医药原料和半导体等六个战略领域对外

国供应商的依赖，或将对我国出口产生影响。数据方面，5 月我国制造业生产指数和新订单

指数分别为 52.7%和 51.3%，较上月回升 0.5 和回落 0.7 个百分点，生产端继续恢复，但需

求端扩张力度有所减弱，且新出口订单指数为 48.3%，低于上个月 2.1 个百分点，回落至荣

枯线以下，外需走弱，预计后续出口可能将稳中有降。 

图 1：进、出口当月同比保持较快增速  图 2：PMI 新出口订单降至荣枯线以下 

 

 

 
数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 

1 我国与主要贸易伙伴进出口维持较高增长 

从贸易伙伴来看，5 月，我国与东盟、欧盟、美国、日本四大主要贸易伙伴进出口总额

继续增长。5 月，我国与第一大贸易伙伴东盟贸易总值为 723.13 亿美元，同比增长 46.34%，

较 4 月增加 4.85 个百分点。其中，对东盟出口 391.88 亿美元，同比增长 40.59%；自东盟

进口 331.25 亿美元，同比增长 53.77%；对东盟贸易顺差 60.63 亿美元，同比减少 4.25%。

此外，RCEP 贸易伙伴进出口仍保持增长，5 月，我国对其余14 个 RCEP 成员国合计进出

口 1235.46 亿美元，同比增长 37.08%，占我国外贸进出口总值的 25.62%。随 RECP 相关
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工作的进一步推进，中国与东盟之间贸易将有望更进一步。以美元计，5 月我国与欧盟、美

国、日本贸易总值分别增长 27.36%、24.59%和 18.83%，欧盟和美国贸易总值增速较 4 月

分别放缓 3.59、11.13 个百分点，日本贸易总值增速增加 5.57 个百分点。我国与欧盟、美国、

日本出口同比分别增长 12.57%，20.60%和 4.97%，进口同比分别增长 57.72，40.53%和

33.58%，进出口增速均处在较高水平。 

目前，海外疫情已经逐步得到控制，近期疫情最严重的印度在 6 月 5 日宣布，首都新德

里将采取“部分解封”政策，随着后续全球疫情进一步好转，经济持续复苏仍有较强动力。

5 月美国、欧元区、日本制造业 PMI 分别为 61.2%、63.1%、53.0%，美、欧处于高位，复

苏进程稳定。从国内情况来看，制造业 PMI 已连续 15 个月维持在荣枯线以上，制造业延续

稳定扩张态势。5 月 31 日，经济合作与发展组织（OECD）将 2021 年中国经济将增长预期

从 7.8%上调至 8.5%，将世界经济增长预期从 5.6%上调至 5.8%，体现出全球经济持续复苏

的信心。在政策上，5 月 28 日美联储将联邦基金利率下降 1 个基点至 0.05%，联邦基金利

率持续走低，流动性宽松；欧洲方面，6 月 1 日，欧委会称其将在 2021 年发行约 800 亿欧

元(约合 6240 亿元人民币)的长期债券，用于疫情后的欧洲振兴计划。在全球经济强势复苏的

环境下，我国与主要贸易伙伴国的进出口有望继续保持较高水平。 

图 3：我国与主要贸易伙伴进出口情况（以美元计）  图 4：美欧日制造业持续复苏 

 

 

 
数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 

2 海外需求释放支撑出口，肥料、汽车增长较快 

从出口商品看，5 月劳动密集型产品出口增速有所回落，肥料、汽车出口增长较快。受

海外疫情控制，产能逐渐恢复及近期人民币升值的影响，5 月我国劳动密集型产品出口增速

有所回落，但仍处在高位。其中，服装及衣着附品、箱包及类似容器、家具及其零件、灯具、

照明装置及其零件以及塑料制品分别同比增长 36.96%、45.51%、50.53%、30.53%和 21.42%。

此外，5 月，肥料出口增速继续上涨，肥料出口金额同比上涨 159.75%，较前值上升 59.75

个百分点，肥料出口数量同比上涨 65.28%，较前值上升 19.17 个百分点，这主要由于全球

粮价上涨以及海外春耕备货所导致，5 月联合国粮农组织食品价格指数创下自 2010 年 10 月

以来最大的环比涨幅。工业制造方面势头良好，高新技术产品出口占比提高。5 月，以美元

计，我国高新技术产品出口金额同比增长 15.73%，受基数效应影响较 4 月回落 9.10 个百分

点，占出口比例的 35.28%，比重较前值提升 6.43 个百分点；5 月机电产品出口金额同比增

长 30.27%，较前值回落 3.25 个百分点，占出口比例的 74.15%，机电产品在出口产品中占
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比大幅提升。手机和汽车（包括底盘）分别增长 12.88%和 129.88%，汽车出口增速继续增

加。 

5 月出口同比增长维持高位，但增速有所放缓，一定程度受基数效应影响，还可能受到

海外产需缺口缩小、人民币升值等因素影响。随着后续欧洲振兴计划的实施以及美国有可能

推出的基建计划，或将提振海外相关产品的需求，但靴子并未落地，从前瞻数据上看 5 月新

出口订单指数为 48.3%，出口增长势头有所减弱，预计出口增速后续或将有所回落。 

图 5：1-5 月出口增速加快前十位商品  图 6：肥料出口增速较快 

 

 

 
数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 

3 进口同比超预期，主要原材料进口量价齐升 

国内经济持续修复拉动进口，同比增速超预期。以美元计，5 月，我国粮食进口量持续

上升为 1588.3 万吨，同比增加 28.63%，环比上升 20.44%，进口金额为 444270 万美元，

同比增长 57.09%，而环比下降 23.25%；其中大豆进口量价齐升，进口数量同比上涨 2.42%，

进口金额同比上升 41.85%。 

大宗商品价格支撑进口金额，铁矿石同比量价齐升。5 月，我国进口环比下降 1.2%，

但降幅缩小，本月进口环比减少一方面由于铁矿砂及其精矿进口环比量价齐跌，另一方面则

多是因为劳动密集类产品进口较上月减少。5 月，以美元计，铁矿砂及其精矿进口数量和金

额分别环比下降 8.9%和 3.57%，同比分别增长 3.18%和 105.32%，该产品涨价明显；肥料、

美容化妆品及洗护用品、初级形状的塑料、天然及合成橡胶（包括胶乳）、纸浆进口数量和

金额较上月都有所回落，劳动密集型产品进口环比减少与我国复工复产情况较好，而部分新

兴市场国家的疫情仍在持续有关，不过这些产品进口同比都量价齐升。受大宗商品价格上涨

影响，主要原材料的进口金额持续上升，5 月，未锻造的铜及铜材、原油进口数量分别同比

上升 22.23%和下降 14.59%，进口金额分别增长 78.32%和 105.09%。高新技术产品等商品

的进口延续之前的上涨态势，高新技术产品进口金额同比增长 30.82%，其中集成电路、汽

车（包括底盘）和空载重量超过 2 吨的飞机进口数量同比分别上涨 24%、140%和 375%，

进口金额同比分别上涨 24.95%、167.98%、164.27%，同比涨幅维持在高位。5 月，国家打

出大宗商品组合拳，25 日，国家发改委出台《关于“十四五”时期深化价格机制改革行动方

案的通知》，提出到 2025 年，竞争性领域和环节价格主要由市场决定，本轮大宗商品价格上

行，除了需求因素外，人为因素也不容忽视。在监管趋严和供需逐渐平衡的趋势下，我们预
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请务必阅读正文后的重要声明部分  4 

计国内商品市场将迎来一轮降温，炒作所造成的价格上涨将逐渐消除，但随着全球经济的复

苏，短期产需缺口仍将对部分大宗品类形成支撑。未来全球复苏持续，我国进口将持续向好。 

图 7：我国粮食进口持续高位  图 8：未锻造的铜及铜材、铁矿砂及其精矿同比增速较快 

 

 

 
数据来源：wind、西南证券整理  数据来源：wind、西南证券整理 
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