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海外需求回落速度超预期 

——2022 年 8 月进出口数据点评 

     
   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

事件：海关总署发布 2022 年 8 月进出口数据。【1】出口（以美元计）单月同

比增长 7.1%，wind 一致预期增长 13.5%，前值增长 18.0%。【2】进口（以美

元计）单月同比增长 0.3%，wind 一致预期增长 1.6%，前值增长 2.3%。【3】

贸易顺差 793.9 亿美元，wind 一致预期 963.7 亿美元，前值 1012.7 亿美元。 

 

核心观点： 

8 月出口增速出现大幅回落，低于市场预期。究其原因，一是华南台风影响上旬

港口作业，二是海外总需求回落速度快于市场预期，对欧洲、美国、日韩出口增

速回落幅度均超过 10 个百分点，构成 8月出口的主要拖累。 

短期来看，虽然海外供应链恢复受罢工潮阻碍，中国份额再次出现回升势头，对

出口带来一定支撑；但是，随着欧美加息对总需求的遏制效果不断显现，海外总

需求回落的速度，将是决定下半年出口增速的决定性变量。 

 

8 月出口增速大幅回落，主要因为海外需求回落速度超过市场预期。8月出口增

速大幅回落，一是因为上旬华南地区港口因台风影响临时性停工，二是因全球总

需求回落速度快于市场预期，整体外贸订单增长放缓。分国别来看，8月对美国、

欧洲、日韩，出口增速回落幅度普遍超过 10 个百分点（四个地区占出口 42%），

构成了主要拖累。 

7 月及 8月，多个经济体制造业 PMI 降至荣枯线之下。短期来看，虽然海外多

国出现罢工活动，供应链恢复受阻，中国份额优势凸显，将给出口一定支撑。但

长期来看，随着欧美加速加息，对总需求的遏制效应不断显现，海外总需求回落

的速度，将是决定下半年出口增速的决定性变量。 

分项来看，工业品和出行品类保持较高出口增速，纺织服装、家具玩具、电子设

备出口增速普遍大幅回落，指向海外消费动能放缓。 

（一）工业品链条：成品油、稀土、肥料出口增速自 7月大幅上升，钢材、铝材

出口增速回落、但依然维持高位。（二）出行相关品类：汽车、船舶出口增速相

对较高，汽车主要受到新能源汽车出口的支撑。箱包、鞋靴品类出口增速则大幅

回落，主因夏季即将结束、开学季到来，外出旅行需求回落。（三）纺织服装、

家具玩具、电子设备出口增速普遍回落，表现疲弱，指向欧美居民储蓄逐步消耗，

消费购买力下降。 

进口同比增速持续维持低位。 

8 月进口单月同比增长 0.3%，低于wind 一致预期增长 1.6%。分项来看，除了

肥料之外，其余品类进口增速疲弱。向前看，国内内需依然相对疲弱，居民消费

倾向较低，预计进口短期将维持疲弱。近期，人民币汇率出现较大波动，也会一

定程度抑制进口商采购意愿。 

 

风险提示：全球疫情反复，国际局势进一步升级。 
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一、海外需求低迷，出口大幅回落 

 

事件：2022 年 9 月 7日，海关总署发布 2022 年 8 月进出口数据。 

【1】出口（以美元计）单月同比增长 7.1%，wind 一致预期增长 13.5%，前值

增长 18.0%。 

【2】进口（以美元计）单月同比增长 0.3%，wind 一致预期增长 1.6%，前值

增长 2.3%。 

【3】贸易顺差 793.9 亿美元，wind 一致预期 963.7 亿美元，前值 1012.7 亿美

元。 

 

核心观点： 

8 月出口增速出现大幅回落，低于市场预期。究其原因，一是华南台风影响上旬

港口作业，二是海外总需求回落速度快于市场预期，对欧洲、美国、日韩出口增

速回落幅度均超过 10 个百分点（合计占出口的 42%），构成主要拖累。 

短期来看，虽然海外供应链恢复受到罢工潮的阻碍，中国份额再次出现回升势头，

对出口带来支撑。但是随着欧美加息对总需求的遏制效果不断显现，海外总需求

回落的速度，将是决定下半年出口增速的决定性变量。 

 

图 1：2022 年 8 月，出口增速大幅回落、低于市场预期  图 2：2022 年 9 月以来，出口集装箱运价指数继续回落 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所            

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

注：更新时间截至 2022 年 9 月 7 日，其中进口集装箱运价指数数据截至 2022 年 8 月末 

 

二、8月出口增速大幅回落，低于市场预期 

 

8 月出口增速大幅回落，低于市场预期。5月出口大幅上扬至两位数增速，6月、

7月出口增速继续小幅攀升，持续超市场预期；到了 8月，出口单月同比增速回

落至 7.1%，大幅低于 wind 一致预期增长 13.5%。从环比来看，8 月出口金额

环比增速-5.4%，大幅略低于历史同期的 0.7%（2018 年、2019 年、2021 年）。 
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8 月出口为何会大幅低于市场预期？  

 

从中港协吞吐量、运价指数来看，8月出口领先指标的表现确实弱于 7月。一是，

中港协 8月平均外贸吞吐量同比增速从 7月的 6.57%回落至-0.9%，出口集装箱

运价指数也维持了小幅下跌的态势。中港协指出，集装箱吞吐量增速明显放缓，

是出于华南地区港口因台风影响临时性停工，和长三角港口反馈进入 8月以来外

贸货源增长乏力等因素。二是，韩国 8月前 20 天出口增速从 7月同期的 14.2%

回落至 3.9%，表明 8 月海外贸易活动降温。 

 

但是，8月出口增速下滑程度明显大于市场预期，表明海外需求回落的速度可能

快于市场预期。 

虽然短期来看，海外多国发生罢工活动，中国份额优势相对凸显。根据我们对于

美国整体进口数据的拆分来看，中国占美国进口份额在 2022 年 5 月触底

（15.1%），6 月开启回升（17.2%）。根据过往经验来看，每当海外供应链受

阻、中国份额便会扩大（如 2021 年下半年德尔塔和奥密克戎毒株冲击海外多国

生产），而当海外供应链恢复之时，中国份额则会回落（如 2021 上半年、2022

年上半年多国开放经济）。美国、英国、德国等国罢工活动愈演愈烈，短期来看

海外供应链受阻，中国出口份额优势将再次凸显。 

但是，随着美联储、欧洲央行持续大步加息，全球总需求回落的速度，将成为下

半年决定出口的主要因素。7 月及 8 月，各国制造业 PMI 普遍出现大幅回落，

多个经济体降至荣枯线之下。从分国别出口来看，8月中国对各国出口增速普遍

大幅回落，对美国出口增速从 7月的 10.6%回落至 8 月的-4.0%，对欧洲出口增

速从 7 月的 23.0%回落至 8 月的 11.0%，对日本、韩国增速回落幅度也超过了

10 个百分点。对欧洲、美国、日韩出口（合计占到总出口的 42%，2021 年）

增速的回落也构成了对 8月出口的主要拖累。 

 

图 3：8 月前 20 天韩国出口增速回落  图 4：6 月，中国占美国整体进口份额小幅回升 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所               

 
资料来源：USITC，光大证券研究所               （备注：数据更新截至 2022 年 6 月） 
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图 5：8 月，对欧洲、美国出口增速回落幅度相对较大  图 6：7 月及 8月，多国制造业 PMI 落于荣枯线之下 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所                 

 
资料来源：WIND，光大证券研究所                

 

从分项来看，工业品和出行品类（汽车、船舶）依然保持较高出口增速，其余品

类包括纺织服装、家具玩具、电子设备出口增速普遍大幅回落。 

（一）工业品链条：成品油、稀土、肥料出口增速自 7月大幅上升，钢材、铝

材出口增速回落、但依然维持高位。 

去年四季度以来，工业品保持较高出口增速，指向海外复产复工持续推进。8月

成品油、稀土、肥料出口增速相对 7月大幅上升，增速分别为 129%、81%、24%。

钢材、铝材出口增速小幅回落，分别为 33%、21%，依然高于整体和其他条线

的出口增速。 

（二）出行相关品类：汽车、船舶出口增速相对较高，箱包、鞋靴品类出口增速

则大幅回落。汽车、船舶 8 月单月出口增速分别为 67%、37%，相对上月提升

了 2个和 67 个百分点。1-7 月，我国新能源汽车出口同比增长超过 90%，是出

口增长的一大亮点，也是推动汽车出口维持高位的重要因素。 

箱包、鞋靴品类出口增速则相对 7月大幅回落（分别回落 14 个和 19 个百分点），

猜测因夏季即将结束、开学季到来，外出旅行需求回落。不过，鞋靴和箱包 8

月出口增速分别为 24%和 16%，横向对比依然处于较高水平。 

（三）纺织服装、家具玩具、电子设备：除了手机出口增速大幅回升，其余消费

品出口增速普遍回落，整体疲弱。8月手机出口增速上升 32 个百分点至 22%，

主因去年基数较低。其余产品，包括机电产品品类的机械设备、音视频设备、自

动数据处理设备、集成电路，宅经济品类的玩具、灯具、家具，纺织服装品类的

服装、纺织，出口增速普遍出现大幅回落，指向欧美居民储蓄逐步消耗，消费购

买力下降。 
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