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研究结论 

事件：2022年 11月 7日海关总署公布进出口数据，10月出口当月同比增长-0.3%（前

值 5.7%，按美元计），进口同比为-0.7%（前值 0.3%，按美元计）。 

⚫ 10月当月出口同比增速由正转负。一方面，10月的出口份额基数为全年最高点，

2021年 10月当月出口份额与 2015-2019年均值的差为 2.54%（前值 2.35%，后

同），且 11月份额基数仍会处在高位，另一方面全球进口需求依然在下行通道中，

摩根大通全球制造业 PMI和欧元区制造业 PMI均较前值进一步下行。 

⚫ 社交、地产后周期消费品出口增速均延续前期回落。海外消费品进口需求已明显走

弱，以美国为例，消费品当月进口金额同比增幅（季调）已从 3月高点 26%回落至

9月 10.1%（8月仅 8.2%）。从具体商品来看：（1）社交相关产品中，服装、鞋

靴、箱包出口金额累计同比增速分别为 6.4%、24.9%和 32%（9.4%、27.5%和

33.3%）；（2）地产后周期中，家具、家电、灯具出口累计同比增速分别为-

2.8%、-11.5%、-3.9%（-2.1%、-10%、-2.8%）。 

⚫ 机电产品出口增速下行幅度扩大。10月机电产品出口金额累计同比增速为 7.6%

（8.7%），占总出口的比重为 57.1%（56.8%），维持在低位。分项来看：（1）电

子产品出口增速回落。其中集成电路累计同比增速为 6.2%（7.3%）；消费电子商品

中，手机、自动数据处理设备累计同比增速分别为 6.7%、-1.2%（6.7%、0.9%）。

（2）机械方面，通用机械设备出口累计同比增速为 9.6%（11.3%）；汽车表现仍

较为亮眼，汽车（含底盘）、汽车零配件出口累计同比增速分别为 67.9%、9.4%

（64.6%、9.8%）。 

⚫ 对欧盟、东盟出口增速显著回落拖累出口增速。10月对美、欧盟、东盟、日、韩出

口金额当月同比增速为-12.6%、-9%、20.3%、3.8%、7%（-11.6%、5.6%、

29.5%、5.9%、6.8%）；当月出口占比分别为 15.8%、14.8%、16.4%、5%、

4.8%（15.7%、14.6%、16.2%、4.7%、4.2%）。 

⚫ 值得注意的是，对韩出口在全球电子产品需求回落的情况下，依靠产业份额的力量

逆势回升了 0.2个百分点，这是中国出口份额韧性的又一力证。10月韩国当月出口

增速同样由正转负，说明全球电子产品进口需求持续走低，不过据韩国海关数据，

韩国对华已连续 6个月贸易逆差。其中中国对韩出口 LCD、电动汽车零部件和关键

原材料等中高端商品都有一定贡献，一定程度上证明了中国出口份额的韧性。 

⚫ 受促消费政策影响，汽车累计进口由降转增。进口分项来看：（1）能源相关商品进

口金额增速依然在持续回落，煤炭、原油进口金额累计同比增速分别为 37.3%、

46.6%（43.3%、47%）；（2）10月汽车（含底盘）进口金额累计同比增速由负转

正，为 2.5%（-0.6%），或与国内汽车促消费政策有关。 

⚫ 展望后续，我们认为有几个要点：（1）海外需求回落仍是出口的主线，但我们认为

份额端依然有诸多积极信号。除了上文提到的对韩出口以外，美国进口数据也释放

出份额上的积极信号。虽然美国商品进口增速持续回落（其中中间品幅度最大，消

费品其次，资本品较有韧性），但中国在其中的份额持续增长，据美国海关数据，

今年 5月至 9月美国进口源于中国的份额上升了 0.36个百分点（期间东盟上升 0.04

个），其中杂项制成品（主要为消费品）的幅度最大，化学品、机械交运等也有上

升；（2）世界杯相关出口拉动已经接近尾声 ，部分商品出口可能面临回落压力。

据义乌跨境电商协会，义乌制造几乎占世界杯周边商品市场份额的 7成，而 10月义

乌已陆续有厂商完成世界杯相关商品的订单，或不利于后续玩具、服装、沙发、投

影仪等相关商品的出口。 

⚫ 风险提示：欧洲能源短缺对欧洲进口需求的影响、海外疫情反弹对供应链的影响均

具有不确定性。 
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图 1：进出口金额当月同比（%，美元口径）  图 2：2021年 7月以来疫情后我国出口份额及其与 2015-2019

均值的差（%） 

 

 

 
数据来源：Wind，东方证券研究所 备注：2021年为两年复合增速  数据来源：WTO，东方证券研究所   

 

图 3：对各地区出口当月同比（%，美元口径） 

 
数据来源：Wind，东方证券研究所 备注：2021年为两年复合增速 

 

图 4：部分出口商品金额累计同比（%，美元口径） 

 
数据来源：Wind，东方证券研究所 备注：笔记本、未锻轧铜及铜材、机床、电子元件当期数据尚未公布，并非为 0 
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