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宏观经济|数据点评 

本研究报告由浦银国际证券有限公司分析师编制，请仔细阅读本报告最后部分的分析师披露、商业关系披露及免责声明。 

2 月中国宏观数据点评——   

出口结构性韧性将面临考验，

增速已见放缓 
 

出口韧性仍在，进口增速略有放缓。2022 年 1-2 月，出口（美

元计）同比增长 16.3%，高于市场预期（14.0%），低基数推动出

口两年年均增速达到 36.6%，年初出口仍有韧性。2022 年 1-2

月，进口（美元计）同比增长 15.5%，低于市场预期（17.0%），

进口两年年均增速为 19.7%，进口增速略有放缓。 

当前出口仍受全球复苏驱动，长期来看“稳出口”趋难。新年

伊始，全球疫情反弹并未拖累复苏进程，2022 年 1-2 月发达市

场和新兴市场制造业 PMI 均维持扩张，多数 G20 经济体的制造

业 PMI 也处于扩张区间，短期内全球复苏加快利好中国出口。

长期来看，地缘风险，叠加发达市场复苏见顶、新兴市场生产

恢复所带来的需求减弱和竞争压力加大，都对中国出口带来负

面影响，这正是 2022 年政府工作报告提到的“稳出口难度增大”

（详情请见《2022 年政府工作报告——“主动作为”，稳住的不

只是增长》）。 

中国对主要目的地的出口维持较快增长，但增速边际放缓。2022

年 1-2 月，就同比增速而言，中国对欧盟（24.0%）、南美（20.4%）、

韩国（18.0%），美国（13.7%）、东盟（13.3%）、日本（7.4%）的

出口维持较快增长，但增速（除东盟之外）边际放缓，较前期分

别变动-1.7 个百分点（欧盟）、-20.6 个百分点（南美）、-9.4 个

百分点（韩国）、-7.5 个百分点（美国）、1.3 个百分点（东盟）、

-1.2 个百分点（日本）。我们预计，伴随主要目的地 PMI 扩张趋

势放缓、复苏动能减弱，中国对主要目的地的出口增速将出现

回落，尤其是考虑到俄乌冲突长期化的可能性或将对欧洲经济

产生负面影响，我们预计这种情况将导致中国对欧盟出口下滑。 

主要消费品、高新技术产品、手机的出口额不低，增速边际放

缓。2022 年 1-2 月，主要消费品（服装、鞋类、家具、玩具）

出口额为 519.5 亿美元，为近五年来同期最高值，同比增速为

9.1%，较前期回落 3.8 个百分点。就同比增速而言，服装、鞋类、

玩具出口较前期分别下降 8.6、7.6 和 2.1 个百分点，家具出口

较前期则回升 5.8 个百分点。2022 年 1-2 月，高新技术产品出

口额（1,565.4 亿美元）和手机出口额（232.1 亿美元）均为近五

年来同期最高值；就同比增速而言，高新技术产品（14.6%）和

手机（1.2%）的出口增速均有所放缓，较前期分别回落 8.5 和

32.0 个百分点。  

浦
银
国

际
 

数
据
点

评
 

2
0

2
2
年

2
月
中
国

宏
观
数

据
点

评
—

—
贸

易
数

据
 

林琰 

宏观分析师 | 研究部主管 

sharon_lam@spdbi.com 

(852) 2808 6438 

 
王彦臣，PhD 

宏观分析师 

yannson_wang@spdbi.com 

(852) 2808 6440 

 
2022 年 03 月 09 日 

 

主要数据 

（%） 

2022 年 1-2 月 2021 年 12 月 

同比 
两年年

均增速 
同比 

两年年

均增速 

出口 

（美元计） 

16.3 36.6* 20.9 19.5* 

进口 

（美元计） 

15.5 19.7* 19.5 13.4* 

注：*为浦银国际计算 

资料来源：海关总署，浦银国际 
 

相关报告： 

《2022 年政府工作报告——“主动作

为”，稳住的不只是增长》（2022-03-07） 

 

《所见略同——中央经济工作会议后， 
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全球疫情反弹，防疫物资出口大幅上行。2022 年初，全球疫情

显著反弹，1 月第四周新增确诊病例达到 2,328.6 万人，为单周

历史最高值。受此影响，中国防疫物资出口额显著上升：用于

制造口罩的纺织制品出口达 247.4 亿美元，同比增长 11.8%；医

疗仪器及器械出口为 29.7 亿美元，同比增长 5.9%。考虑到新变

种病毒 Omicron 的传染性较高，叠加海外继续开放重启，我们

预计防疫物资需求增加将带动短期内的中国防疫物资出口。 

从进口结构来看，大宗商品和工业设备进口有所分化、整体回

落。就同比增速而言，大宗商品 2022 年 1-2 月的进口量增速出

现分化：铜矿石进口量增长 9.9%，较前期回升 0.3 个百分点；

煤炭进口量降幅收窄，从前期（-20.8%）升至 2022 年 1-2 月的

-13.9%；石油（-4.9%）和铁矿石（-0.2%）进口量出现负增长。

2022 年 1-2 月，机床进口量同比增长 2.2%，前期同比增速为负

（-22.3%）；煤炭进口量降幅扩大 1.1 个百分点至-4.6%。 

“扩内需”带动的结构性需求缺口将支撑进口增长。正如此次

政府工作报告中强调的“坚定实施扩大内需战略，增强内需对

经济增长的拉动力”，我们认为“扩内需”将是中国经济见底回

升的重要推动力，而固定资产投资将是内需中复苏较快的部分

（相较于消费）（详情请见《2022 年政府工作报告——“主动作

为”，稳住的不只是增长》）。在绿色经济和高端制造等基建投资

带动下，我们认为结构性需求缺口将推动原材料和设备的进口。 

 

 

 

  

图表 1：中国进口和出口的同比增速与贸易差额  图表 2：中国进口和出口两年年均增速 

 

 

 

 

注：同比增速为 3 个月移动平均；2022 年 2 月为 1-2 月同比增速数据 

资料来源：Macrobond，浦银国际 

 注：3 个月移动平均；2022 年 2 月为 1-2 月两年年均增速数据 

资料来源：Macrobond，浦银国际 
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图表 3：2022 年 1-2 月，发达市场和新兴市场的

制造业 PMI 维持扩张 

 图表 4：多数 G20 经济体的制造业 PMI 维持在扩

张区间 
 

 

 

 

资料来源：Macrobond，IHS Markit，浦银国际  资料来源：Macrobond，IHS Markit，浦银国际 

图表 5：美国经济复苏动能边际减弱，带动中国出

口增速边际放缓 

 图表 6：中国出口至主要目的地两年年均增速整体

上升 

 

 

 

注：出口同比增速为 3 个月移动平均；2022 年 2 月中国出口为 1-2 月同比增速数据 

资料来源：CEIC，Macrobond，浦银国际 

 注：3 个月移动平均；2022 年 2 月为 1-2 月数据合计 

资料来源：Macrobond，IHS Markit，浦银国际 

图表 7：中国出口至主要目的地同比增速有所分

化 

 图表 8：2022 年 1-2 月，主要消费品、高新技术产

品、手机出口的两年年均增速和同比增速 

 

 

单位：% 
两年年均增速 同比增速 

22 年 1-2 月 变动 22 年 1-2 月 变动 

服装 26.0  5.9  

鞋类 27.1  21.7  

玩具 54.6  21.4  

家具 36.0  1.8  

高新技术产品 34.6  14.6  

手机 27.0  1.2  
 

资料来源：Macrobond，浦银国际  注：、、分别代表较前期上升、下降、持平     资料来源：CEIC，浦银国际 
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图表 13：2022 年 1-2 月，大宗商品和工业设备进

口量的两年年均增速和同比增速 

单位：% 
两年年均增速 同比增速 

22 年 1-2 月 变动 22 年 1-2 月 变动 

原油 -0.5  -4.9  

煤炭 -27.8  -13.9  

铁矿石 1.2  -0.2  

铜矿石 5.5  9.9  

机床 28.6  2.2  

集成电路 13.9  -4.6  
 

注：、、分别代表较前期上升、下降、持平     资料来源：CEIC，浦银国际 

  

图表 9：就两年年均增速而言，主要消费品、高新

技术产品、手机的出口增速上升 

 图表 10：各年 1-2 月，主要消费品、高新技术产

品、手机的出口额（亿美元） 

 

 

 

资料来源：Macrobond，浦银国际  资料来源：Macrobond，浦银国际 

图表 11：全球每周新增新冠确诊和死亡病例情况  图表 12：需求增加将带动短期内的中国防疫物资

出口 

 

 

 

注：截至 2022 年 3 月 6 日 

资料来源：Macrobond，浦银国际 

 资料来源：CEIC，浦银国际 
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