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“就地过年”对出口的影响显现 
--- 1-2 月贸易数据点评 

报告摘要： 

[Table_Summary] 1-2 月出口累计同比增长 60.6%（以美元计，下同），远超预期和前值。

去年 1-2 月由于疫情导致的低基数固然是今年同比高增的主要因素，但

今年前两个月出口相对于 2019 年同期也增长 32.7%，表现十分强劲。促

进今年一二月份出口高增的重要原因是春节期间“就地过年”对生产的

拉动。我们在《“就地过年”将为一二月出口提供 9%以上的增量》中提

到，今年仅“就地过年”的效应对出口的增量就可以达到 9%以上。实

际结果来看，今年 1-2 月出口均值较去年下半年月度出口均值下降 6%

左右，而正常年份这一降幅通常为 15%-20%，今年“就地过年”带来的

生产提升对出口的实际效应与我们的预计基本一致。同时今年前两个月

外需也十分强劲。 

 

分国别来看，中国对美欧日出口均保持高增速，对应美国在财政支持下

经济复苏势头最强。中国对东盟出口累计同比增长 53%，对非洲和拉丁

美洲也保持了较高增速，分别为 50.9%和 68.6%。整体来看，中国对各

个国家或地区的出口都有显著增加，反映出全球外需共同复苏的趋势。

具体商品来看，房地产后周期商品接力防疫物资成为现阶段出口的最强

拉动。 

 

1-2 月进口累计同比增长 22.2%，亦超出预期。由于去年 1-2 月进口基数

下降不明显，所以今年前两个月进口的高增长更多体现为国内需求的改

善。分国别来看，中国从发达国家的进口额增加更多，反映出中国目前

进口需求更多集中在高端商品上。 

 

具体商品来看，主要商品中绝大多数进口数量同比保持增长。电子类产

品和农产品进口量增加更多。进口结构反映出以下几个特点：第一，中

国制造业升级趋势明显，对高端商品需求增加；第二，国内粮食需求较

高，同时对美进口承诺也在履行；第三，房地产和基建投资增长动力可

能趋弱，对工业品原材料需求降低。 

 

1-2 月贸易顺差为 1032.6 亿美元，相对于以往年份中 1-2 月由于春节因

素而导致的贸易顺差大幅缩窄甚至出现逆差，今年前两个月顺差很高，

也将成为一季度 GDP 增长的拉动力。这得益于“就地过年”对生产的

拉动推动了出口，同时削弱了内需而影响进口。我们认为，在全球经济

复苏的背景下，即使生产替代的逻辑可能被削弱，但外需的提升将继续

推动出口增长。未来出口的结构将发生变化，但总量不会很快萎缩。 

 
风险提示：全球疫情出现反复 
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1. 主要数据 

 

以美元计（下同）： 

 

中国 1-2 月出口累计同比增长 60.6%，预期增长 41.8%，前值增长 18.1%。 

中国 1-2 月进口累计同比增长 22.2%，预期增长 10.5%，前值增长 6.5%。 

中国 1-2 月累计贸易顺差为 1032.6 亿美元。 

 

2. 供需双双走强拉动出口大增 

 

1-2 月出口累计同比增长 60.6%（以美元计，下同），远超预期和前值。去年 1-2 月

由于疫情导致的低基数固然是今年同比高增的主要因素，但今年前两个月出口相对

于 2019 年同期也增长 32.7%，表现十分强劲。 

 

图 1：出口大超预期 

 

数据来源：东北证券，Wind 

 

促进今年一二月份出口高增的重要原因是春节期间“就地过年”对生产的拉动。我

们在《“就地过年”将为一二月出口提供 9%以上的增量》中提到，今年仅“就地过

年”的效应对出口的增量就可以达到 9%以上。实际结果来看，今年 1-2 月出口均值

较去年下半年月度出口均值下降 6%左右，而正常年份这一降幅通常为 15%-20%，

今年“就地过年”带来的生产提升对出口的实际效应与我们的预计基本一致。 

 

同时今年前两个月外需也十分强劲。在强力的财政刺激的维系下，海外各国终端消

费表现较好，我们以中国出口额最大的 12 个国家/地区，以出口额为权重，计算了

这些国家制造业 PMI 的加权平均，这一指标反映出了海外各国需求情况，与中国出

口指标非常吻合。近期海外各国制造业 PMI 指数仍在继续上升，反映出外需很强，

对中国出口有强力支撑。 
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分国别来看，中国对美欧日出口均保持高增速，累计同比分别为 87.3%，62.6%，

47.7%。，对应美国在财政支持下经济复苏势头最强。中国对东盟出口累计同比增长

53%，对非洲和拉丁美洲也保持了较高增速，分别为 50.9%和 68.6%。整体来看，中

国对各个国家或地区的出口都有显著增加，反映出全球外需共同复苏的趋势。 

 

图 2：对美欧日出口高增长  图 3：对发展中国家出口高增长 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind  数据来源：东北证券，Wind 

 

具体商品来看，房地产后周期商品接力防疫物资成为现阶段出口的最强拉动。灯具、

汽车、家用电器、家具等商品的出口增速均位居前列，累计增速分别为 122.1%，

106.8%，93.7%，81.7%；医疗仪器、纺织纱线等防疫物资出口增速则稍低。劳动密

集型商品亦表现较好，今年“就地过年”促进了相关商品的生产。 

 

图 4：房地产后周期商品出口强劲 

 

数据来源：东北证券，Wind 

 

近期随着美国长端国债收益率的抬升，按揭贷款利率也有所上升，加之房屋库存过

低，美国房屋销售可能会缓慢下降，但房屋建造支出仍将保持较长时间的高增长，
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建筑相关商品的需求将较强，加之制造业补库存的需求，对中间品的出口将有持续

拉动。 

 

3. 进口需求集中在电子产品和农产品 

 

1-2 月进口累计同比增长 22.2%，亦超出预期。由于去年 1-2 月进口基数下降不明

显，所以今年前两个月进口的高增长更多体现为国内需求的改善。 

 

图 5：进口超预期 

 

数据来源：东北证券，Wind 

 

分国别来看，中国从发达国家的进口额增加更多，对美欧日的进口累计同比增速分

别为 66.4%，32.5%，26.8%；自东盟、非洲、拉丁美洲的进口累计增速分别是 29.9%，

3.6%，9.8%，反映出中国目前进口需求更多集中在高端商品上。 

 

图 6：对美欧日进口高增长  图 7：对发展中国家进口增速相对较低 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind  数据来源：东北证券，Wind 

 

具体商品来看，主要商品中绝大多数进口数量同比保持增长。电子类产品和农产品
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进口量增加更多。二极管及类似半导体器件进口同比增长 59.2%，集成电路同比增

长 36%，液晶显示板进口同比增长 21.7%。食用植物油、粮食、肉及杂碎进口分别

增长 48.4%、47.5%、27.6%。原材料类商品进口增长相对较小，原油、铁矿砂、铜

矿等进口增速均低于 5%。进口结构反映出以下几个特点：第一，中国制造业升级

趋势明显，对高端商品需求增加；第二，国内粮食需求较高，同时对美进口承诺也

在履行；第三，房地产和基建投资增长动力可能趋弱，对工业品原材料需求降低。 

 

图 8：对电子产品和农产品进口较多 

 

数据来源：东北证券，Wind 

 

4. 贸易顺差继续高增，出口动力仍强 

 

1-2 月贸易顺差为 1032.6 亿美元，相对于以往年份中 1-2 月由于春节因素而导致的

贸易顺差大幅缩窄甚至出现逆差，今年前两个月顺差很高，也将成为一季度 GDP 增

长的拉动力。这得益于“就地过年”对生产的拉动推动了出口，同时削弱了内需而

影响进口。我们认为，在全球经济复苏的背景下，即使生产替代的逻辑可能被削弱，

但外需的提升将继续推动出口增长。未来出口的结构将发生变化，但总量不会很快

萎缩。 
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