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出口向好的趋势不会很快转变 
--- 12 月贸易数据点评 

报告摘要： 

[Table_Summary] 中国去年 12 月（以美元计）出口同比增 18.1%，预期增 15.2%，前值增

21.1%。出口表现依旧亮眼，超出预期，较前值下降主要是去年 12 月基

数较高的因素。分贸易类型来看，一般贸易占比较前几个月有明显提升，

加工贸易表现疲软，反映出海外疫情加重后对加工贸易的影响增大，而

间接促进了中国贸易结构的优化。 

  

12 月对美欧出口小幅下降但仍保持强劲。12 月中国对美出口同比增长

34.5%，较 11 月下降 11.6 个百分点；对欧盟出口同比增长 4.33%，较 11

月下降 4.3 个百分点；对日本出口增长 8.23%，较上个月提高 2.6 个百分

点。12 月中国对东盟出口同比增长 18.4%，在去年高基数抬升的影响下，

对东盟出口增速仍不断增加，未来 RCEP 协议有望进一步促进中国与东

南亚国家的贸易关系。 

   

12 月进口同比增 6.5%，预期增 4.6%，前值增 4.5%。进口数据超出预期，

考虑到去年 12 月进口基数的大幅抬升，这一结果反映出内需较为强劲。

12 月中国对美国、欧盟、日本、东盟等主要贸易伙伴的进口都有明显提

升。 

  

进口结构有以下特点：第一，工业原材料进口量减少，原油、铁矿砂、

钢材进口数量分别下降 15.42%、4.5%和 7.09%，这一方面是因为二三季

度大宗商品价格下跌使中国厂商进口了较多的存货，另一方面也反映出

房地产和基建未来需求持续性不足。第二，汽车和汽车底盘进口额同比

再度大幅增长至 56.28%，反映出国内汽车生产和消费需求旺盛。第三，

二极管、集成电路等进口增速继续提升，背后是国内电子产业链的发展

以及对美国断供风险的预防性囤货。 

  

12 月贸易顺差进一步扩大，出口向好趋势短期内不会转变。12 月贸易顺

差进一步扩大至 781.7 亿美元，刷新历史高点，反映出海外各国刺激政

策对需求的托底作用和中国完备产业链对其不足产能的补充作用。目前

海外主要经济体的疫情正处于至暗时刻，疫苗普及速度不及预期，生产

端难以很快恢复，中国出口向好的逻辑并没有改变。我们认为一季度中

国出口将保持强劲势头，上半年都将有韧性，下半年可能会随着海外产

能的恢复而有所回落。 

 

风险提示：疫苗普及速度不及预期。 
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1. 主要数据 

 

以美元计： 

中国去年 12 月出口同比增长 18.1%，预期增 15.2%，前值增 21.1%。 

中国去年 12 月进口同比增长 6.5%，预期增长 5%，前值增长 4.5%。 

中国去年 12 月贸易顺差 781.7 亿美元，预期 723.5 亿美元，前值 754.01 亿美元。 

 

以人民币计： 

中国去年 12 月出口同比增长 10.9%，预期增长 7.1%，前值增长 14.9%。 

中国去年 12 月进口同比下降 0.2%，预期增长 0.1%，前值下降 0.8%。 

中国去年 12 月贸易顺差 5168.1 亿元，预期 4578 亿元，前值 5071 亿元。 

 

2. 电子类产品出口强劲，防疫物资小幅下降 

 

中国去年 12 月（以美元计）出口同比增 18.1%，预期增 15.2%，前值增 21.1%。出

口表现依旧亮眼，超出预期，较前值下降主要是去年 12 月基数较高的因素。分贸易

类型来看，一般贸易占比较前几个月有明显提升，加工贸易表现疲软，反映出海外

疫情加重后对加工贸易的影响增大，而间接促进了中国贸易结构的优化。 

 

图 1：出口再超预期  图 2：一般贸易占比上升 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind  数据来源：东北证券，Wind 

 

对美欧出口小幅下降但仍保持强劲。12 月中国对美出口同比增长 34.5%，较 11 月

下降 11.6 个百分点；对欧盟出口同比增长 4.33%，较 11 月下降 4.3 个百分点；对日

本出口增长 8.23%，较上个月提高 2.6 个百分点。12 月中国对东盟出口同比增长

18.4%，在去年高基数抬升的影响下，对东盟出口增速仍不断增加，未来 RCEP 协议

有望进一步促进中国与东南亚国家的贸易关系。 
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图 3：对美欧出口小幅下降但仍强劲 

 

数据来源：东北证券，Wind 

 

电子产品类出口保持强劲，医疗器械出口小幅走弱。集成电路出口同比增长 39.4%，

环比增长 17.5%；液晶显示板出口同比增长 27.8%，环比增长 8.5%，反映出海外居

家办公、娱乐的需求仍未衰退。医疗仪器及器械出口同比增长 24.28%，较上个月增

速下降 14%；塑料制品同比增长 90.21%，较上个月回落 22.7 个百分点。11 月以来

海外疫情再度大规模爆发，提振了防疫物资的出口，但未来随着各国产能的提升，

相关产品出口的下降不可避免。服装、纺织纱线、玩具等劳动密集型产品出口增速

小幅下降，但这主要是由于去年同期基数过高导致的，劳动密集型产品整体并未呈

现走弱态势。箱包出口下降较多，反映出海外出行的需求降低。 

 

图 4：各出口分项 

 

数据来源：东北证券，Wind 

 

3. 工业原材料进口下降，汽车及电子产品进口增加 
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12 月进口同比增 6.5%，预期增 4.6%，前值增 4.5%。进口数据超出预期，考虑到去

年 12 月进口基数的大幅抬升，这一结果反映出内需较为强劲。12 月中国对美国、

欧盟、日本、东盟等主要贸易伙伴的进口都有明显提升。 

 

图 5：进口超出预期  图 6：中国对主要贸易伙伴进口明显提升 

 

 

 

数据来源：东北证券，Wind  数据来源：东北证券，Wind 

 

进口结构有以下特点： 

 

第一，工业原材料进口量减少，原油、铁矿砂、钢材进口数量分别下降 15.42%、4.5%

和 7.09%，这一方面是因为二三季度大宗商品价格下跌使中国厂商进口了较多的存

货，另一方面也反映出房地产和基建未来需求持续性不足。 

 

图 7：工业原材料进口量减少 

 

数据来源：东北证券 

 

第二，汽车和汽车底盘进口额同比再度大幅增长至 56.28%，反映出国内汽车生产

和消费需求旺盛。 

 

第三，二极管、集成电路等进口增速继续提升，背后是国内电子产业链的发展以及

对美国断供风险的预防性囤货。 
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图 8：汽车及电子产业链进口提升 

 

数据来源：东北证券，Wind 

 

4. 贸易顺差进一步扩大，上半年将继续保持韧性 

 

贸易顺差进一步扩大，出口向好趋势短期内不会转变。12 月贸易顺差进一步扩大至

781.7 亿美元，刷新历史高点，反映出海外各国刺激政策对需求的托底作用和中国完

备产业链对其不足产能的补充作用。目前海外主要经济体的疫情正处于至暗时刻，

疫苗普及速度不及预期，生产端难以很快恢复，中国出口向好的逻辑并没有改变。

我们认为一季度中国出口将保持强劲势头，上半年都将有韧性，下半年可能会随着

海外产能的恢复而有所回落。 

 

图 9：贸易顺差进一步扩大 

 

数据来源：东北证券 

 

风险提示：疫苗普及速度不及预期。  
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