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外需波动下出口承压，“稳外贸”政
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[Table_Summary] 

【事项】 

 
◆ 据海关总署数据，以美元计，我国 11 月出口金额同比下降 8.7%，增

速较 10 月回落 8.4 个百分点；进口同比下降 7.1%，增速较 10 月回

落 6.4个百分点。11月实现贸易顺差 698亿美元。 

 

【评论】 

 
◆ 本月出口大幅下行主要为外需收缩导致。11 月全球和主要发达经济

体需求收缩、预期转弱压力加大，国际贸易整体减少，韩国、越南

等经济体出口亦大幅回落，表明当前出口放缓是全球共性，而非我

国国内因素导致。 

◆ 中美贸易波动加大。分国家看，11 月份对美国出口降幅进一步扩

大，远高于其他主要贸易伙伴，或与美国经济衰退预期升温和近期

中美贸易遭遇逆流有关。由于美国是我国高新技术产品主要出口地

之一，本月高新技术产品出口增速远低于整体，占出口比重创新

低，相关行业承压。 

◆ “稳外贸”政策加码，出口有望保持韧性。全球需求放缓，奠定了

我国出口增速中枢下行趋势，但近期“稳外贸”政策力度明显加

大，如 2022 年 12 月以来，多地由政府部门牵头，组织商务包机赴

海外“抢订单”。预计在政策保驾护航下，疫后我国供给端相对稳定

的优势有望巩固，出口韧性犹存。 

◆ 进口商品量价齐跌，内需有待提振。一方面，全球原材料和工业品

价格回落，对进口读数造成拖累。另一方面，国内工业生产放缓和

汽车消费降温，相关商品进口数量增速有所降低。 

 

【风险提示】 
◆ 海外经济衰退风险 

◆ 全球供应链修复不及预期 
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图表 1：出口、进口增速大幅回落 

 

资料来源：海关总署，Choice，东方财富证券研究所，数据截至 2022年 10月 

注：2021年为两年平均增速 

1、 外需收缩是出口下行主因 

1.1 主要发达经济体经济收缩，全球对外贸易普遍下行 

全球经济持续收缩，对国际贸易拖累逐步显现。11 月份全球制造业 PMI

录得 48.8%，较前值下降 0.6 个百分点，连续两个月处于收缩区间；从发达经

济体看，美国、欧元区、日本等主要发达经济体制造业 PMI 分别录得 49.0%、

47.3%、49.0%，较前值变动-1.2、+0.9、-1.7 个百分点，均落入收缩区间。

此外，欧洲经济研究中心的 ZEW 经济预期指数显示，11 月份美国、欧元区分

别为—35.5、-38.7，表明对美国、欧元区未来经济预期转弱。 

图表 2：海外经济持续走弱  

   
资料来源：Choice，东方财富证券研究所，数据截至 2022年 11月 

受此影响，全球贸易走弱，主要经济体出口普遍回落。如从已公布 11 月

份进出口数据的国家看，韩国 11 月出口金额同比减少 14.0%，较 10 月份回落

8.3 个百分点；越南 11 月出口金额同比减少 2.4%，较 10 月份回落 13.3 个百

分点。从实体航运指标看，11 月末全球港口航运和我国港口航运价格分别较

10 月末降低 1.6%和 16.0%，反映国际贸易需求减少，景气程度下行。因此，

本月我国出口增速回落主要受全球经济低迷影响。 
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图表 3：全球贸易趋降，各国出口增速普遍下行 

    
资料来源：Choice，东方财富证券研究所，数据截至 2022年 11月 

1.2 对美国出口大幅下行是主要拖累 

分国家看，对美国出口降幅进一步扩大，远高于其他主要贸易伙伴。11

月份我国对东盟、美国、欧盟、日本、金砖国家出口同比增长-6.3%、-25.4%、

-0.4%、-5.6%、2.2%，较上月变化-26.6、-12.9、+9.3、-9.4、-5.4 个百分

点。其中，对美国出口降幅创 2020 年 2 月以来新低，或与美国经济衰退预期

升温和近期中美贸易遭遇逆流有关，如 10 月份美国进口金额同比增长 0.6%，

与中国对美出口增速差距较大。预计在中美大国博弈加速演变背景下，对美

出口波动或将加大。 

分产品看，美国需求回落，高新技术产品出口承压。美国是我国高新技

术产品主要出口地之一，美国经济衰退和中美贸易受阻致高新技术产品出口

受挫。11 月份机电产品和高新技术产品出口同比下降 11.4%和 23.9%，较前值

回落 11.2 和 16.8 个百分点，交付远高于整体；占出口的比重为 58.2%和

25.3%，较去年同期降低 1.8、5.1个百分点。 

图表 4：美国出口下行明显，高新技术产品出口受阻 

    
资料来源：海关总署，东方财富证券研究所，数据截至 2022年 11月 

1.3 弱数据强政策，短期出口不悲观 

全球需求放缓，奠定了我国出口增速中枢下行趋势，但疫后我国供给端
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相对稳定的优势尚在，有望随着国内疫情防控政策持续优化而进一步巩固，

短期出口增速不悲观。同时，近期“稳外贸”政策力度明显加大，如 2022 年

12 月以来，浙江省、四川省、苏州市等多地由政府部门牵头，组织商务包机

赴海外“抢订单”，预计在政策保驾护航下，出口增速有望保持韧性。 

图表 5：多地组织商务包机，赴海外“抢订单” 

 

资料来源：工信部，四川经济网，中国一带一路网，光明网，宁波晚报，东方财富证券研究所 

2、进口商品量价齐跌，内需有待提振 

原材料和工业品价格回落，对进口读数造成拖累。11 月份全球大宗商品

价格总体回落，如 OPEC 一揽子原油价格油 10 月末的 93.17 美元/桶 降至 11

月末的 83.13 美元/桶；11 月末 CRB 现货综合指数与去年同期基本持平，其中，

食品、金属、工业、纺织指数同比分别变化+18.7%、-21.7%、-11.2%、-7.3%，

除食品外，价格普遍大幅回落。本月我国进口增速下降，很大程度上是受到

价格因素拖累。 

图表 6：全球大宗商品价格趋降  图表 7：主要商品进口情况  

 

 

 

资料来源：Choice，东方财富证券研究所，数据截至2022年12月1日  资料来源：海关总署，东方财富证券研究所，数据截至2022年11月 

从各商品的进口数量看，一是 11 月铁矿砂及其精矿、煤及褐煤、钢材、

塑料、原木等工业原材料进口数量同比减少，反映国内生产需求偏弱。二是

日期 牵头部门 行程安排

浙江省 12月4日 浙江省商务厅
政府带头联动企业赴境外参展、开展商务洽谈，开启为期6天

的德国、法国之行

四川省 12月5日 四川省商务厅
四川食品、医药、汽车、家具、农产品等行业31家外贸企业

40人飞赴法国、德国、意大利，开展为期9天的经贸促进活动

嘉兴市 12月4日 嘉兴市商务局 参加日本AFF纺织服装展，并与当地知名公司洽谈新项目

苏州市 12月9日 苏州市商务局

划与西门子、克诺尔、法孚、凯辉基金等世界500强、全球行

业头部企业、知名国际金融机构开展面对面沟通交流，在法

国、德国召开一系列专题推介会

宁波市 12月6日
宁波市政府、

宁波市商务局

宁波市副市长李关定将率领本次行动的首发团组，于12月6日

至18日赴阿联酋、印尼和日本进行工作访问

市商务局还将组织若干企业团组，赴中东参加第八届中国品

牌商品沙特智造展（12月14日-16日）、第十三届中国（阿联

酋）贸易博览会（12月19日-21日）等展会
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