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怎么看本轮供应链冲击下的出口转

移？ 
 

[Table_Summary] 
投资要点： 

 核心观点：从占全球出口份额的变动来看，20Q1 和 21Q3 出现过中国和东南亚此

消彼长的情况。我们比较了东南亚和我国的出口情况，出口结构中商品大类的重合

度较高，存在替代可能。但人力资本、基础设施等产业基本投入仍有较大差距。中

国向东南亚的出口转移在 3 月尚未发生，深圳机电出口下降 16%并未带来东南亚

机电出口的同步高增，4 月供应链停工加剧，出口订单转移效应会逐渐显现；但供

应链复工后，转向东南亚的出口订单会回流国内，回流情况取决于疫情形势变化和

产业链修复节奏。 

 出口比较：（1）疫情发生以来的两年里，我国和东南亚有两次疫情停工带来的出口

订单转移，一是 2020 年一季度，我国部分出口转向东南亚，二是 2021 年三季度，

东南亚部分出口转到我国。除 2020 年一季度国内大量停工外，出口转移幅度一般

较小。（2）从 HS 大类来看，我国与东南亚重合度较高。机电产品（HS84-85）、

贱金属及其制品（HS72-83）、化学及其制品（HS28-38）、车船飞机等交运设备

（HS86-89）、纺织品（HS50-63）、塑料、橡胶及其制品（HS39-40）等六类出口

产品在我国出口占比 76%，东南亚出口占比 66%。细分到 HS2 位来看，我国前

10 种出口商品中，除 HS95 和 HS73 外的 8 种商品在东盟和上述 5 国的排名也在

前十。（3）从制造业投入来看，目前东南亚的人力资本、基础设施等方面仍落后于

我国，还较难对我国形成替代。 

 出口转移或将在供应链修复后回流：（1）中国向东南亚的出口转移在 3 月尚未发

生。2011 年 1 月-2022 年 3 月，越南当月出口增速平均比我国高 7.1 个百分点，

今年 3 月越南出口增速仅比我国高 4.4 个点；深圳 3 月机电出口同比减少 16%，

但减少订单并未转向东南亚，越南 3 月机电出口增速低于历史平均水平。（2）4 月

供应链停工增多，出口转移效应或将逐渐显现，但供应链复工后，出口订单会随之

回流，回流情况取决于疫情形势变化和产业链修复节奏。去年三季度，疫情影响下

东南亚部分出口转向我国，马来西亚、泰国、越南占全球出口比例分别比上年同期

下降 0.1、0.1、0.3 个点。但随着四季度复产复工，马来西亚份额已经完全恢复，

越南份额也回升了 0.1 个点。中美商会的调研也表明，2020 年疫情冲击较大时，

15%的美企表示会缩减在华资源投入，2021年经济恢复后，该比例大幅下降至 6%。 
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 风险提示：  保供应链相关政策不及预期；稳增长政策力度不及预期；疫情形势发

生较大变化。 
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1. 供应链冲击下，出口转移担忧加剧 

本轮疫情冲击国内供应链，从而引起对出口转移的担忧。3 月 PMI 供应商配
送时间指数从 48.2%下降至 46.5%，是 2020 年 2 月之后的最低值，疫情下制造
业供应链受影响较大。供应链冲击在工业生产上已经能反映出来。一季度的工业
产能利用率下降 1.6 个点，尽管春节影响下，一季度产能利用率会季节性下降，
但近几年幅度都在 1 个点以内，2019、2021 年分别是 0.1、0.8 个点。产能利用
率是季度数据，更高频可以观察月度的工业用电量，也能较好反映企业生产状况。
3 月工业用电量同比增速为 2.1%，相比 2 月 14.7%的增速，下降了 12.6 个点，
单月下降幅度仅次于 2020 年 2 月。从高频物流数据来看，4 月供应链情况或将比
3 月更加恶化。截至 25 日，4 月的整车货运物流指数为 83.43，比 3 月的 109.72

下降了 23.9%。 

伴随供应链冲击的是对出口转移的担忧。一方面，供应链冲击带来企业停工，
出口订单因无法按时交付而取消，转移到复工较好的东南亚国家，如越南 3 月出
口环比增长 48%；另一方面，部分产业链也因此转移到国外，如苹果在印度建立
生产工厂等。 

我们比较了东南亚和我国的出口情况，大类商品重合度较高，存在替代可能。
但人力资本、基础设施等产业基本投入仍有较大差距。 

图 1：3 月 PMI 配送时间环比下降 1.7 个点  图 2：3 月产能利用率和工业用电增速均下滑 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

2. 出口比较：东南亚 VS 中国 

2.1. 总量比较：是否存在出口份额替代？ 

我国出口规模是东盟十国的 2 倍。2021 年，东盟 10 国出口总额为 1.64 万亿
美元，我国是 3.36 万亿美元，是东盟 2 倍左右。分国家来看，新加坡、越南、泰
国、马来西亚、印尼 5个国家在东盟 10国出口中占比较大，分别为 25.3%、20.5%、
16.6%、16.5%、14.1%，4 个国家占东盟出口的 92.9%。 

 

 

图 3：2021 年我国与东盟各国出口总额   图 4：2021 年东盟 10 国出口占比 
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资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

从各国占全球贸易的份额来看，是否存在此消彼长的替代关系？我们选择印
度和东盟 5 国（新加坡、越南、泰国、马来西亚、印尼）作比较。 

疫情发生以来的两年里，我国和东南亚有两次疫情停工带来的出口订单转移，
一是 2020 年一季度，我国部分出口转向东南亚，二是 2021 年三季度，东南亚部
分出口转到我国。2020 年一季度，我国发生新冠疫情，许多产业链停工，出口同
比下降 13.6%，我国出口占全球的份额也从 2019 年 Q1 的 12%下降至 11.1%，
减少 0.9 个点。相比之下，东南亚部分国家占全球贸易份额出现了明显增长，印
尼、泰国、越南的份额分别提高了 0.1、0.1、0.2 个点。2021 年 7 月，东南亚新
冠疫情形势严峻，印尼单日新增确诊病例超 5 万例，马来西亚、泰国超 2 万例，
越南超 1 万例，严格的疫情防控措施之下，部分当地工厂关闭，出口订单向外转
移。疫情影响之下，东南亚国家出口份额明显下降，除印尼相对稳定外，马来西
亚、泰国、越南占全球出口比例分别下降 0.1、0.1、0.3 个点，我国上升 0.1 个点，
印度上升 0.2 个点（相比 2020 年 Q3）。除 2020 年一季度国内大量停工外，出口
转移幅度一般较小。 

 

图 5：2020-2021 东南亚 5 国每日新增确诊（7DMA，例）  图 6：各国占全球出口比例 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

2.2. 结构比较：我国与东盟出口商品大类重合度较高 

从 HS 大类看，2021 年我国有约七成出口和东盟的重合度高，主要为以下 6

类： 
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机电产品（HS84-85）占我国出口的 43%，占东盟的 38%，均为第一大出口
类别。其中，新加坡 49%，越南 46.3%，马来西亚 42.3%，泰国 31.8%，印尼
7.8%。 

贱金属及其制品（HS72-83），我国出口占比 7.9%，东盟 6.3%。其中，占比
最高的印尼 13.2%，最低的新加坡 2.4%。 

化学及其制品（HS28-38），我国出口占比 6.4%，东盟 6.2%。其中，占比最
高的新加坡 11%，最低的越南 1.8%。 

车船飞机等交运设备（HS86-89），我国出口占比 5.2%，东盟 3.8%。其中，
占比最高的泰国 12.6%，最低的马来西亚 1.3%。 

纺织品（HS50-63），我国出口占比 9.1%，东盟 4.8%。其中，占比最高的越
南 12.3%，最低的新加坡 0.5%。 

塑料、橡胶及其制品（HS39-40），我国出口占比 4.8%，东盟 6.4%。其中，
占比最高的泰国 13.2%，最低越南 4.0%。 

细分到 HS2 位来看，我国前 10 种出口商品中，除 HS95 和 HS73 外的 8 种
商品在东盟和上述 5 国的排名也在前十。我国出口份额第一的机电产品在该 5 国
中也大多是第一；塑料及其制品（HS39）在我国出口排第四，除印尼外的其它四
国中，HS39 均排在出口前十；车辆及零部件（HS87）在我国排第五，同时在泰
国、印尼分别排第三、第五。 

商品大类仅代表存在替代的可能，实际替代仍难度较大。上述基于商品大类
的分析非常粗糙，到更细更具体的产品分类层面，东盟对我国的出口替代性会大
幅减弱。当代企业竞争是整条供应链的竞争，产业转移和替代也不仅是工厂对工
厂、点对点的替代，往往要复制某一段产业链。以汽车零部件为例，HS87 编码为
车辆及其零部件，该类别在我国和东南亚国家出口中均排名前 10。但传统汽车零
部件包括发动机系统、动力系统、传动系统、悬挂系统、制动系统、电气系统等诸
多类别的上万种零部件，对工业门类齐全程度要求较高。 

 

 

表 1：我国和东盟出口商品的 HS 大类占比 

大类 名称 
HS2

位 
中国 东盟 印尼 

马来西

亚 
泰国 越南 

新加

坡 

第 6

类 

化学或相关行

业产品 
28-38 6.4% 6.2% 7.0% 6.0% 5.3% 1.8% 11.0% 

第 7

类 

塑料、橡胶及

其制品 
39-40 4.8% 6.4% 4.3% 9.4% 

13.2

% 
4.0% 4.3% 

第 11

类 
纺织品 50-63 9.1% 4.8% 5.6% 1.1% 2.4% 

12.3

% 
0.5% 

第 15

类 
贱金属制品 72-83 7.9% 6.3% 

13.1

% 
7.4% 5.7% 6.4% 2.4% 

第 16

类 

机械和电子设

备 
84-85 

43.0

% 

38.0

% 
7.8% 42.3% 

31.8

% 

46.3

% 
49.1% 

第 17

类 

车辆、飞机、

船舶等相关运

输设备 

86-89 5.2% 3.8% 3.8% 1.3% 
12.6

% 
1.6% 1.6% 

 

资料来源：Wind，德邦研究所 

图 7：2021 东盟 TOP10 商品出口占比  图 8：2021 印尼 TOP10 商品出口占比 
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资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

图 9：2021 马来西亚 TOP10 商品出口占比  图 10：2021 泰国 TOP10 商品出口占比 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

图 11：2021 越南 TOP10 商品出口占比  图 12：2021 新加坡 TOP10 商品出口占比 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

2.3. 投入比较：东南亚的人力资本、基础设施仍有差距 

从制造业投入来看，目前东南亚的人力资本、基础设施等方面仍落后于我国，

还较难对我国形成替代。 
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预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_41049


