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出口形势依然严峻 

——1-2月外贸数据点评 

结论 

1-2 月出口降速-6.8%与我们前期判断相符，我们依然认为今年出口依然严峻。

中美贸易分歧进一步加剧，或将持续影响我国出口需求。再叠加欧美货币政策

紧缩周期还未结束，经济下滑风险依然较大，出口最差的时候可能还未到来。 

数据 

1-2 月份我国出口金额 5063.0 亿美元，同比-6.8%，前值-9.9%；进口 3894.2 亿

美元，同比-10.2%，前值-7.5%；1-2 月贸易顺差 1168.9 亿美元，同比+6.8%。 

要点 

1-2 月份我国出口同比增速为-6.8%，出口不及 PMI 新出口订单显示的乐观。

欧美 PMI 下滑、外需回落、全球贸易量收缩应还是 2023 年的主线。1-2 月欧

美制造业 PMI 仍处于收缩区间，主要出口国的出口增速也仍未出现明显好转。

从出口商品结构看，机电产品、高新技术产品同比增速均低于整体出口增速，

折射全球消费电子需求下滑。值得一提的是汽车类商品出口依然强劲，一定程

度拉动我国出口。分国家看，东盟与韩国对我国出口为正，美、欧、日对我国

出口拉动均为负值。 

1-2 月，我国进口金额同比-10.2%，降幅扩大。进口修复相对较慢，一定程度

显示国内需求修复仍不全面，国内消费仍以线下、场景复苏为主，大宗消费比

如汽车销量增长乏力。贸易差额同比+6.8%，处于历史高位。但往后看，随着

我国内需逐步复苏，我国出口与进口额的差距越来越小，贸易差额收窄的趋势

很难改变。 

今年以来国内经济修复稳步推进，人民币整体表现强劲。不过 2 月中旬以来美

联储 PMI、核心 PCE 等数据超预期回升，美联储加息预期重新升温，美元指

数或将回升，下一阶段人民币汇率或将处于多空博弈的震荡区间，不排除一定

的贬值压力。 

 

风险提示：国际大宗商品价格大幅波动、美联储货币政策意外收紧、经济数据

不及预期、信用事件集中爆发。 

证券研究报告 
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1.  出口同比回落 

1.1  出口暂时不及 PMI新订单显示的乐观 

1-2 月份我国出口金额 5063 亿美元，同比增速为-6.8%，基本符合我们在年度展望中的预

测。出口不及 PMI新出口订单显示的乐观，我国出口景气度并未明显回暖，2 月 SCFI 运

价指数平均值进一步回落至 931.1，近两个月降幅维持在-80%的低位。2 月份 PMI 新出口

订单的大幅回弹，我们认为可能具有一定偶然性，一方面是季节性回升，另外可能是部分

省份抢外贸订单、小企业预期回暖的提振。但其对实际出口增速的指示性不强，持续性也

有待跟踪验证。 

关于近期外贸集装箱空箱压港，尽管部分原因是疫情期间加装箱产量大幅提高造成的空

箱回流，但这一定程度也折射出外贸需求下降。欧美 PMI下滑、外需回落、全球贸易量

收缩应还是 2023年的主线。1-2 月欧美制造业 PMI 仍在下行趋势中，其中美国 PMI 平均

下滑至 47.6，欧元区 PMI 回升至 48.7，但仍处于收缩区间；主要出口国的出口增速也仍

未出现明显好转：1-2 月韩国出口同比均值、越南出口累计同比分别为-12%、和-10.4%，

延续着外贸放缓趋势。 

图 1：欧美 PMI 下行，外需回落  图 2：主要出口国家出口增速放缓 

 

 

 

 

资料来源：IFIND，长城证券研究院  资料来源：IFIND，长城证券研究院 

往后看，全年出口难言乐观。中美贸易分歧进一步加剧，我国进口原材料一定程度受限。

即使后续欧美衰退步伐放缓、抢订单收效明显，反映到实际出口可能需要一定时间的滞

后。我们在《艰苦奋斗，抗击通缩》测算 2023 年出口金额单月同比可能继续下降，最大

降幅可能达到-10%以下，全年出口同比可能在-5.5%左右。 

1.2  出口结构仍分化 

从量价角度拆解来看，1-2 月份出口数量和价格均未公布，而去年 12 月出口数量指数同

比降幅扩大至-12%，价格指数同比小幅回落至 13.1%。从 1-2 月公布的商品细项看，粮

食、成品油、手机、家电、汽车等多种出口商品价格增速高于数量增速，价格在一定时间

内仍然可能支撑我国出口。但往后看，全球通胀放缓之下价格的支撑作用也将逐步减弱。 
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图 3：12 月出口量价拆分  图 4：主要出口对象国 CPI 逐步回落 

 

 

 
资料来源：IFIND，长城证券研究院  资料来源：IFIND，长城证券研究院 

分产品看，除少数商品表现亮眼，大部分行业出口增速明显放缓。机电产品、高新技术

产品占 1-2月出口总额的 80%以上，今年前两月同比分别-7.2%和-18.7%，低于整体出口

增速。作为对照，韩国 2023 年前两月半导体产品出口额同比在-40%的低位，折射全球消

费电子需求下滑。值得一提的是汽车类商品出口依然强劲，在去年全年出口额同比 74.7%

的高位基础上，今年 1-2 月仍在 65.2%，一定程度拉动我国出口。今年 1-2 月六大劳动密

集型行业出口增速也明显放缓，出口份额约 14.5%，其中纺织品、服装类、鞋靴、玩具类

商品出口金额同比增速分别均明显低于整体出口增速。 

图 5：消费电子需求下滑，半导体出口回落    图 6：我国半导体出口降幅不断扩大 

 

 

 
资料来源：IFIND，长城证券研究院  资料来源：IFIND，长城证券研究院 

分国家看，东盟与韩国对我国出口为正，美、欧、日对我国出口拉动均为负值。海关数据

显示我国 1-2 月份对东盟出口同比+8.3%，对我国出口形成正向拉动 1.2 个百分点，对欧

美出口同比分别-21.8%和-12.3%，拖累我国出口下滑 3.7 和 2.1 个百分点。 
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图 7：我国出口分国别拉动 

 

资料来源：IFIND,WIND，长城证券研究院 

 

表 1：1-2月份出口商品结构（美元值） 

 

资料来源：海关总署，长城证券研究院 
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2023-02 2022-12 2022-11

数量 金额

农产品* - 2.3 2.9%
    水产品 -4.8 -13.3 0.6%
    粮食 -37.9 -16.2 0.0%
成品油 74.2 101.8 2.0%
稀土 -5.6 15.6 0.0%
中药材及中式成药 12.1 -4.9 0.0%
肥料 40.9 29.6 0.3%
塑料制品 - -9.7 2.8%
箱包及类似容器 -5.5 3.3 1.0%
纺织纱线、织物及其制品 - -22.4 3.8%
服装及衣着附件 - -14.7 4.3%
鞋靴 -17.7 -11.6 1.6%
陶瓷产品 -3.9 -14.4 0.8%
钢材 49.0 27.5 3.0%
未锻轧铝及铝材 -14.8 -22.2 0.6%
家具及其零件 - -17.2 1.8%
玩具 - -10.1 1.1%
机电产品* - -7.2 58.1%
    通用机械设备 - -3.7 1.7%
    自动数据处理设备及其零部件  - -32.1 5.3%
    手机 -14.4 2 4.7%
    家用电器 -15.2 -13.2 2.4%
    音视频设备及其零件 - -9.8 1.0%
        集成电路 -20.9 -25.8 3.7%
    汽车（包括底盘） 43.2 65.2 2.8%
    汽车零配件 - 4 2.6%
    船舶 28.9 -25 0.5%
    液晶平板显示模组 -8.8 -27.5 0.7%
    医疗仪器及器械 - -13.4 0.5%
    灯具、照明装置及其零件 - -17 1.2%
高新技术产品* - -18.7 25.1%

商品名称 
累计同比(%) 占1-2月

出口总额

2023年1-2月全国出口重点商品量值表（美元值）
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2.  机电、高新产品拖累进口增长 

1-2 月，我国进口金额 3894.2 亿美元，同比-10.2%，降幅较 12 月份扩大 2.7 个百分点。

进口修复相对较慢，一定程度显示国内需求修复仍不全面，国内消费仍以线下、场景复苏

为主，大宗消费比如汽车销量增长乏力。 

从历史数据来看，今年 1-2 月份我国进口金额处于相对高位，实际上 2021年以来我国进

口金额一直处于相对较高水平，这其中价格的支撑因素不可忽视。量价角度拆分进口来

看，我国 1-2月份进口量价也暂未公布，从去年四季度数据看，进口数量降幅与三季度基

本持平，价格同比继续回落。进口商品数量指数同比平均-5.1%；而价格指数同比 8.1%，

较三季度收窄 3.3 个百分点。从已经公布的进口商品量值数据看，我国进口大宗商品（美

元计价）铁矿砂、煤进口量增价跌、大豆进口量价齐升，原油进口量价齐跌。往后看，随

着我国生产需求不断修复，我国进口数量同比可能进一步回升，同时随着全球通胀回落，

进口价格同比可能收缩，我国进口的主要支撑可能逐步从价格转变为数量。 

图 8：进口季节性（亿美元）  图 9：进口量价拆分 

 

 

 

资料来源：IFIND，长城证券研究院  资料来源：IFIND，长城证券研究院 

分产品拆分来看，1-2月我国机电产品和高新技术产品进口额同比均降至-25.8%，比去年

12 月进一步下降，拖累我国进口增长。2022 年 10 月美国商务部工业安全局颁布的出口

管制新规中，半导体制造领域、针对美国人支持中国半导体制造能力方面的限制以及其

他限制 10 月 21 日起已全部生效。继去年 12 月 35 家中国企业被美国商务部纳入实体清

单，今年 3 月，美国商务部继续新增 28 个中国实体企业、研发机构和个人，包括第四范

式、华大基因、浪潮集团、龙芯中科、盛科通信等。中美贸易分歧争端不断加剧，我国半

导体相关产品的增速远低于日韩同期，这一趋势可能在 2023年继续延续。 
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图 10：我国进口半导体相关产品增速远低于日韩同期  图 11：我国进口分国别拉动 

 

 

 

资料来源：IFIND，长城证券研究院  资料来源：IFIND，长城证券研究院 

分国家看，美、欧、日、韩、东盟对我国进口拉动与去年 12月一样，均为负值，我国从

俄罗斯进口拉动维持正值。1-2 月份中国从日、韩进口额同比分别-23%和-29.1%，分别拖

累我国进口 1.6 和 2.3 个百分点，而我国从俄罗斯进口金额同比上升 35%，拉动我国进口

金额上升 1.1 个百分点。 

3.  贸易差额收窄趋势不变 

1-2 月份进口暂未明显回暖，贸易差额累计 1168.8，同比+6.8%，处于历史高位。这与我

们在《20230306 政府工作报告点评》中测算的方向大致相符：今年 1-2 月净出口可能为

正值，拉动 GDP 增长 0.8 个百分点。但往后看，随着我国内需逐步复苏，我国出口与进

口额的差距越来越小，贸易差额收窄的趋势很难改变。我们测算今年货物和服务贸易净

出口对 GDP 拉动可能是-0.5 个百分点。 

图 12：贸易差额单月值（亿美元）  图 13 人民币汇率可能仍有一定的下降压力 

 

 

 

资料来源：IFIND，长城证券研究院  资料来源：IFIND，长城证券研究院 

汇率方面，今年以来国内经济修复稳步推进，人民币整体表现强劲，今年 1-2月份平均汇

率大幅升至 6.8左右。不过 2月中旬以来美联储 PMI、核心 PCE等数据超预期回升，美

联储加息预期重新升温，美元指数或将回升，下一阶段人民币汇率或将处于多空博弈的

震荡区间。我们在《2023 年大类资产配置报告》中已经提示，美元指数整体还处于长期
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上升趋势中，在结束加息周期之前，美元仍将维持坚挺，人民币汇率可能仍有一定的下降

压力，同时对出口也可起到一定提振作用。 

表 2：1-2月份进口商品结构（美元值） 

 
资料来源：海关总署，长城证券研究院 

 

4.  风险提示 

国际大宗商品价格大幅波动、美联储货币政策意外收紧、经济数据不及预期、信用事件集

中爆发。 

 

数量 金额

农产品* - 11.6 10.2%
    肉类（包括杂碎） 21.2 21.6 1.3%
    干鲜瓜果及坚果 -9.5 0.4 0.9%
    粮食 7.0 21.0 3.8%
        大豆 16.1 28.3 2.8%
    食用植物油 86.8 59.5 0.4%
铁矿砂及其精矿 7.3 -5.4 5.3%
铜矿砂及其精矿 11.7 -5.3 2.5%
煤及褐煤 70.8 39.4 2.1%
原油  -1.3 -5.3 12.7%
成品油  14.4 -6.2 0.8%
天然气 -9.4 -9.2 3.1%
稀土 62.8 145.4 0.1%
医药材及药品 25.7 24.4 2.2%
肥料 8.3 48.5 0.3%
美容化妆品及洗护用品 -16.4 -11.7 0.8%
初级形状的塑料 -2.2 -19.5 1.9%
天然及合成橡胶（包括胶乳） 10.8 -12.5 0.5%
原木及锯材 -6.4 -17.0 0.5%
纸浆  4.7 28.5 1.1%
纺织纱线、织物及其制品 - -33.2 0.4%
钢材 -44.2 -33.9 0.6%
未锻轧铜及铜材 -9.3 -20.6 2.0%
机电产品* - -25.8 33.1%
    机床 -10.3 -20.2 0.2%
    自动数据处理设备及其零部件 - -53.5 1.2%
    二极管及类似半导体器件 -45.1 -25.8 0.9%
    集成电路 -26.5 -30.5 12.3%
    汽车(包括底盘） -30.4 -25.9 1.8%
    汽车零配件 - -25.5 1.1%
    空载重量超过2吨的飞机 41.2 22.5 0.3%
    液晶平板显示模组 -18.0 -44.1 0.5%
    医疗仪器及器械 - -6.5 0.5%
高新技术产品* - -25.8 24.0%

商品名称
累计同比(%) 占1-2月

进口总额

2023年1-2月全国进口重点商品量值表(美元值）
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