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海外疫情冲击下，未来出口趋弱 
 
数据：美元计价下，1-2 月出口同比-17.2%（前值 7.6%），进口同比-4.0%（前
值 16.3%），贸易差额-71 亿美元（前值 467.9 亿美元）。 
人民币计价下，1-2 月出口同比-15.9%（前值 9.0%），进口同比-2.4%（前值
17.7%），贸易差额-425.9 亿元（前值 3292.7 亿元）。 
 
1、1-2 月出口同比大幅下滑，主要原因疫情对供需的影响，部分海外经济体需
求的下滑也形成一些扰动。从外需的角度看，2 月全球制造业 PMI 整体下滑明
显，美国扩张区间内下滑，欧元区收缩区间内上行，日本收缩区间内下滑；表
明海外经济体中欧元区需求有一定改善，但美国和日本有所走弱。1-2 月出口
同比大幅下滑的主要是疫情对供需的双方面影响。从国别来看，1-2 月对全球
主要国家出口同比明显下滑，对美国出口同比跌幅扩大至-27.7%（前值-
14.6%），对欧盟出口同比下滑至-18.4%（前值 6.6%），对日本出口同比-

24.5%（前值-1.3%），对香港出口下滑至-20.4%（前值 1.9%），对东盟出口同
比下滑至-5.1%（前值 27.4%）。分贸易方式来看，一般贸易出口同比降至-
17.9%（前值 7.9%），来料加工装配贸易同比跌幅扩大至 -17.6%（前值-

5.1%）。分商品类别来看，钢材出口数量同比跌幅扩大，劳动密集型产品和机
电产品金额同比下滑，高新技术产品出口金额同比转负。 
 
2、1-2 月进口同比转负，疫情冲击下国内需求下滑形成拖累，中美协议支撑对
美进口。从数量来看，大宗商品中原油同比下行，铁矿石和铜材同比上涨。从
价格来看，原油价格有所回落，其他价格相对平稳。从国别来看，我国对美国
进口依然较强，小幅下滑至 2.5%（前值 7.8%）；对欧盟进口同比降至-11.4%
（前值 10.0%）。 
 
3、疫情对供需的双向冲击导致贸易趋弱，未来国内生产和需求有望逐步恢复
支撑进口，但海外疫情加剧会拖累出口。1-2 月进出口当月同比均出现大幅回
落，出口较去年同期下降 14.8 个百分点，进口较去年同期回升 0.5 个百分点。
从需求考虑，进口改善主要由对美进口和必需品带动；外需方面，美国、欧元
区以及日本等海外主要经济体需求依然偏弱，未来疫情冲击仍将持续，何时改
善需要跟踪疫情变化。未来进口有望逐步改善。从国内疫情的形势来看，疫情
对中国需求的影响最坏的时间应该已经过去，随着疫情逐渐得到控制、复工率
逐渐回升、政策逐步转向刺激经济，国内的生产和消费预计将逐步回升，尤其
在“稳增长”的政策支持下，未来基建、消费可能回升力度较大，从而对进口
形成支撑。同时，中美第一阶段协议的实施支撑中国对美进口。未来出口形势
不容乐观。海外疫情仍在加剧，而且疫情影响下供给和需求同时受到影响，导
致海外需求在短期可能受到较为明显的影响。不过，不同国家应对疫情的措施
不同，可能导致经济受到影响的程度不同。目前来看，美国的经济受到疫情的
冲击可能相对不大。出口形势的变化，可能对中小型企业和制造业形成一定冲
击。外需的趋弱，对中国的一些出口加工型企业、以及纺织服装等劳动密集型
中小企业产生较大影响，从而对制造业投资、就业都产生一定拖累。综合来
看，我们认为，外贸形势整体受到疫情扰动，未来出口面临一定的下行压力。 
 
风险提示：1）国内需求下滑过快，拖累进口增速；2）海外市场经济增速放缓
幅度超预期，中美贸易摩擦持续升级，导致外需快速下降，影响我国出口。 
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图表 1：1-2 月进出口累计同比下滑  图表 2：对美国进口同比进一步上升 

 

 

 

来源：海关总署，Wind，国金证券研究所  来源：海关总署，Wind，国金证券研究所 

 

图表 3：对主要国家和经济体出口同比明显下滑  图表 4：一般贸易和来料加工贸易出口同比下滑 

 

 

 
来源：海关总署，Wind，国金证券研究所  来源：海关总署，Wind，国金证券研究所 

 

风险提示： 1）国内需求下滑过快，拖累进口增速；2）海外市场经济增速放缓
幅度超预期，中美贸易摩擦持续升级，导致海外需求快速下降，影响我国出口。  
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进口金额:累计同比
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