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◼ 事件：根据海关总署统计，按人民币计价，我国 11月出口同比增长16.6%，

进口同比增长 26%，11月贸易顺差规模为 4606.8 亿元。按美元计价，我

国 11月出口同比增长 22.0%，进口同比增长 31.7%，11月贸易顺差规模

为 717.2亿美元。 

◼ 11 月出口增速超市场预期，主要出口商品价格同比大幅上涨。按人民币

计价，11月我国出口总额为 20885.5 亿元，同比增长 16.6%，比 2019 年

同期增长 33.4%，超市场预期。需求端方面，11月摩根大通全球制造业

PMI、美国 ISM制造业 PMI、日本制造业 PMI以及欧元区制造业 PMI分

别录得 54.2%、61.1%、54.5%和 58.4%，景气水平有所上升，皆处于景

气区间。海外疫情反复，带动我国主要出口商品价格同比大幅上涨。从

主要出口类别来看，1-11月，我国出口机电产品累计出口金额同比增长

21.2%，出口劳动密集型产品累计出口金额同比增长 10.2%，其中机电产

品如汽车（108.4%）、家用电器（16.3%）增速较快；劳动密集型产品如

服装及衣着附件（16.1%）、塑料制品（21.7%）表现较为突出。另外，

1-11月钢材和肥料累计出口金额同比增长 26.7%和 19.1%，表现亮眼。 

◼ 11 月进口增速大幅反弹，国内企业生产经营恢复。按人民币计价，11月

我国进口总额为 16278.70 亿元，同比增长 26%，比 2019 年同期增长

25%，好于市场预期。受一系列加强能源供应保障、稳定市场价格等政

策的利好影响，国内企业生产稳定恢复，11 月国内制造业 PMI 录得

50.1%，生产指数较上月回升 3.6个百分点至 52.0%，11月进口指数录得

48.1%，较上月回升 0.6 个百分点，国内生产企稳叠加需求端有所改善使

得 11月进口有所回升。从主要进口类别来看，前 11月铁矿砂、原油、

大豆等商品进口量减价扬，煤、天然气进口量价齐升，进口铁矿砂减少

3.2%，均价每吨 1099.3元，上涨 53.1%；原油减少 7.3%，均价每吨 3191.1

元，上涨 39.5%。另外，受国内煤炭保供稳价政策带动，11月煤及褐煤

的进口数量及金额较 10月环比大幅增长。 

◼ 1-11 月对四大贸易伙伴进出口同比继续保持增长，外需保持平稳。按人

民币计价，1-11月我国对欧盟、美国、东盟、日本的出口金额累计同比

分别增长 23.9%、19.2%、18.9%和 8.8%。相较于 1-10 月的累计同比增

速分别增长 0.5、-2.6、-0.2 和-0.2 个百分点。总体来看，1-11 月我国对

主要经济体的出口保持平稳。以人民币计价，11月贸易顺差规模为4606.8

亿元，较上月有所下降，外贸形势略有下降。 

◼ 总体来看，11 月进出口好于市场预期，保持韧性增长。内需方面，受电

力供应紧张情况有所缓解，部分原材料价格明显回落的影响，11月国内

企业生产经营逐渐企稳，产需两端均有改善，需关注后期保供稳价等政
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图 1：进出口同比增速  图 2：全球制造业 PMI 

 

 

 

资料来源：wind 资讯，东莞证券研究所  资料来源：wind 资讯，东莞证券研究所 

 

图 3：进出口金额累计同比  图 4：四大贸易伙伴累计进出口同比 

 

 

 

资料来源：wind 资讯，东莞证券研究所 

 

 

 资料来源：wind 资讯，东莞证券研究所 

 

 

策的变动情况。外需方面，海外供给端逐步恢复，终端消费需求保持强

劲，发达国家情况普遍改善，需关注海外疫情及经济复苏情况。展望 2022

年上半年，全球经济恢复情况以及供应链修复进度仍是影响我国出口景

气度的重要变量。我们认为，2022 年上半年我国出口同比增速将高位有

所回落。主要是全球疫苗接种率的普遍提高，各国防疫措施不断成熟，

企业复工复产节奏加快，我国出口替代逻辑减弱。另外，经济复苏趋缓

带动需求有所弱化。不过近期中国持续推动多边贸易关系，建立负面清

单，降低进口关税和制度性成本，有助于稳定外贸总体平稳。 

◼ 风险提示：海外疫情反复、国内政策超预期变动、大宗商品的价格波动。 
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